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我馆 历来重 视移译 世界各 国学术 名著。 从 五十年 代起， 更致 
力于 翻译出 版马克 思主义 诞生以 前的古 典学术 著作， 同时 适当介 
绍当代 具有定 评的各 派代表 作品。 幸 赖著译 界鼎力 襄助， 三十年 
来 印行不 下三百 余种。 我们确 信只有 用人类 创造的 全部知 识财富 
来丰富 自己的 头脑， 才 能够建 成现代 化的社 会主义 社会。 这些书 
籍所蕴 藏的思 想财富 和学术 价值， 为学人 所熟知 ，毋需 赘述。 这些 
译 本过去 以单行 本印行 ，难 见系统 ，汇编 为丛书 ，才 能相 得益彰 ，蔚 
为大观 ，既 便于研 读査考 ，又利 于文化 积累。 为此， 我们从 W81 年 
着 手分辑 刊行。 限于目 前印制 能力， 1M1 年和 1982 年各 刊行五 
十种， 两 年累计 可达一 百种。 今后在 积累单 本著作 的基础 上将陆 
续 汇印。 由于 采用原 纸型， 译文未 能重新 校订， 体 例也不 完全统 
一， 凡是原 来译本 可用的 序跋， 都一仍 其旧， 个别序 跋予以 订正或 
删除。 读书 界完全 懂得要 用正确 的分析 态度去 研读这 些著作 ，汲 
取其对 我有用 的精华 ，剔 除其不 合时宜 的糟粕 ，这一 点也无 需我们 
多说。 希望 海内外 读书界 、著译 界给我 们批评 、建 议， 帮助 我们把 
这 套丛书 出好。 

商务 印书馆 编辑部 

1982 年 1 月 


中譯 本序言 


本 书作者 林达尔 （1891 — 1960) 是瑞典 現代資 产阶級 经济学 
家 ，瑞 典学派 （亦 称北 欧学派 或斯德 哥尔摩 学派） 的 主要代 表者之 
一 ，瑞典 隆德大 学敎授 ，并 曾兼任 瑞典中 央銀行 顾問。 本书 是他的 
代表作 ，其他 重要著 作有： 由魏克 赛尔审 查的学 位論文 《課 税的公 
正 》(1919 年出 版）、 《 就业稳 定問題 》(1949 年 出版) 等。 

瑞 典学派 是現代 資产阶 級经济 学的一 个主要 流派， 它 的奠基 
者为达 維逊、 卡塞尔 和魏克 賽尔， 其 中魏克 赛尔、 特別 是他在 1898 
年出版 的《 利息 与价格 》 —书 ，对于 瑞典学 派的形 成有重 大影响 。在 
这 本书中 ，魏克 赛尔提 出自然 利率这 个槪念 ，以 与市 場利率 （即金 
融市 場上的 借貸利 息率） 相 区別。 据魏 克赛尔 的說法 ，所謂 自然利 
率， 是指借 貸不使 用貨币 ，一 切借貸 都以实 物进行 ，因 而完全 由实物 
資本的 供給和 需求所 决定的 利率， 故又称 为实际 利率。 据他說 ，自 
然 利率又 可理解 为能使 儲蓄与 投資相 一致的 利率， 以及使 物价水 
平 不变从 而经济 体系維 持均衡 状态的 利率， 所以自 然利率 又被称 
为正 常利率 或均衡 利率。 事实上 ，魏克 赛尔所 說的自 然利率 ，亦即 
庸 俗经济 学所說 的資本 边际生 产率， 大体相 当于投 資的預 期利潤 
率。 魏克赛 尔认为 ，設若 一个社 会的市 場利率 低于自 然利率 ，将出 
現 生产資 料的需 求和生 产扩张 、信用 膨脹、 投 資大于 儲蓄、 貨币所 
得 增长以 及物价 水平上 涨等累 积的经 济扩张 过程； 反之 ，設 若市場 
利率髙 于自然 利率， 将会出 現信用 紧縮、 投 資小于 儲蓄、 貨 币所得 
减少以 及物价 水平下 跌等累 积的经 济紧縮 过程。 当 市場利 率恰与 
自 然利率 一致时 ，投資 与儲蓄 相等， 所得 和物价 水平維 持不变 ，经 
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济体 系处于 稳定的 和均衡 的状态 ，在这 場合， 经 济体系 的运行 ，完 
全取 决于貨 币以外 的其他 因素， 貨币 只起着 流通媒 介和計 价单位 
的 作用， 这时的 貨币被 称为中 性貨币 或中立 貨币。 魏克赛 尔的这 
一“ 理論” 在資产 阶級经 济学发 展过程 中的意 义及其 对瑞典 学派的 
影响 ，主要 表現在 ：第一 ，我 們知道 ，在 資产阶 級庸俗 经济学 的价値 
理論 （或 所謂均 衡价格 理論） 中， 是用 各种商 品及生 产因素 各自的 
供求关 系来“ 說明” 商品和 生产因 素的相 对价格 ，而在 貨币理 論中， 
則用 貨币数 量說来 說明商 品的絕 对价格 水平， 魏克 赛尔在 这里开 
始把 貨币理 論和经 济理論 綜合在 一个理 論体系 之內， 并为 現代資 
产阶 級经济 学广泛 传播的 貨币、 就业 和经济 周期的 綜合理 論奠定 
了初步 基础； 第二 ，魏克 賽尔在 这里企 图通过 儲蓄与 投資来 分析整 
个经 济体系 的生产 和物价 水平的 变动， 从而 成为本 世紀三 十年代 
凱 恩斯主 义传播 以来， 在資产 阶級经 济学家 中广泛 传播的 用儲蓄 
投資来 解释資 本主义 经济周 期以及 所謂宏 覌经济 学的奠 基者。 

瑞典学 派是在 本世紀 二十年 代末到 三十年 代期間 形成的 。它 
的主要 代表者 及其重 要論著 ，除本 书以外 ，还有 ：（1) 米尔 达尔： 《<价 
格形 成与变 动因素 >>(1927 年）、 《 貨币 均衡論 》 (1931 年用瑞 典文发 
表， 1933 年 扩大后 用德文 出版， 1939 年 再增添 若干章 节后用 現在这 
个 題名出 版英譯 本）； （2)1927 年 在瑞典 成立的 失业委 員会于 1931- 
1935 年間 发表的 报吿书 和六个 瑞典经 济学家 所写的 下列論 著：巴 
格 （G6sta  Bagge)  ,  « 失业 的原因 》 、 阿 克曼： 《 产业 合理化 及其效 
果》 、哈馬 舍尔德 ，经济 波动 的蔓延 》 、米尔 达尔： 《財 政政策 的经济 
效果 》 、約 翰逊 （A.  Johanssexi):<0： 資与失 业》 、俄林 :《 貨币政 策、 
公 共工程 、貼补 和关税 政策是 消除失 业的工 具》 及哈 馬舍尔 德执笔 
的报吿 书結論 部分: 《消 除失业 的政策 》;  (3) 伦德保 :《 经济 扩张理 
論 的硏究 》(1937 年）。 


瑞典 学派的 形成及 其所以 在各国 資产阶 級经济 学家中 受到曰 
益增长 的重視 ，是与 資本主 义发展 到总危 机阶段 ，資 本主义 內在矛 
盾日 益尖銳 化分不 开的： 第一次 世界大 战后， 1920 年， 一些 主要資 
本 主义国 家爆发 了周期 性经济 危机， 这次危 机后的 蕭条阶 段持续 
很久， 失业超 过十九 世紀任 何一次 危机， 经过短 暫的复 苏后， 1929 
年又 爆发了 資本主 义世界 历史上 最严重 的一次 世界经 济危机 ，然 
后是 三十年 代在主 要資本 主义国 家出現 的特种 蕭条； 同时， 随着垄 
断資本 的发展 ，一 小撮財 政寡头 利用其 所控制 的国家 机器， 日益加 
强了 对国民 经济的 干預， 借以 提取最 大限度 的垄断 利潤。 在这种 
经济 、政治 条件下 ，十九 世紀資 产阶級 庸俗经 济学各 种流派 的靜态 
均衡 a 論体 系， 断言仿 佛借助 資本主 义自由 竞爭下 的市場 价格机 
构的自 动調 节作用 ，資本 主义可 以实現 “充分 就业” 的均衡 ，在 失业 
大 軍和过 剰設备 经常大 量存在 的事实 面前， 已日益 丧失其 辯护作 
用。 資 产阶級 经济学 家不得 不找寻 某些新 的辯护 手法， 这 表現在 
当 代資产 阶級经 济学各 种流派 发展趋 向的如 下一些 共同特 点：首 
先， 在被 迫承认 資本主 义自发 的市場 力量无 法避免 危机和 失业的 
同时， 却 又說什 么只要 加强国 家对国 民经济 生活的 干預， 就可以 
“ 消灭” 危机和 失业; 其次， 提出各 种各样 的危机 “理 論”， 企图以 
此掩 盖危机 的眞正 原因， 并为 国家垄 断資本 主义的 政策措 施制造 
“ 理論” 根据; 第三， 对传 統的靜 态均衡 理論， 进行某 些补苴 罅漏的 
工作， 倡导 所謂与 資本主 义現实 更为“ 接近” 的动 态经济 理論； 第 
四, 进一步 用主現 唯心論 来代替 对資本 主义客 覌经济 过程的 分析， 
强 調所謂 資本家 的預期 对資本 主义经 济发展 变化的 “决定 性”作 
用。 

需 要指出 ，在 政治经 济学的 一些基 本理論 方面， 瑞典学 派完全 
附和資 产阶級 庸俗经 济学其 他流派 的辯护 謬論， 如 价値論 的边际 
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效用 价値說 和均衡 价格“ 理論” ，分配 論的边 际生产 力說和 归与論 

等;. 对于经 济危机 的解释 ，瑞典 学派跟 資产阶 級投資 过多危 机理論 

和凱恩 斯就业 理論， 亦 无多大 差异。 瑞典学 派作为 一个独 特的流 

派 ，其主 要特点 表現在 ： （1) 更多 注重经 济危机 問題的 硏究， 并且 

“理 論” 的说明 与“反 危机” 政策建 議密切 結合， 这个 学派的 重要成 

員大都 直 接参与 瑞典政 府经济 政策的 拟訂和 执行； （2) 在传 統的庸 

俗经济 理論基 础上倡 导所謂 动态经 济学， 借 以修补 靜态均 衡理論 

的显明 漏洞； （3)  — 般采用 儲蓄、 投資 等槪念 来分析 整个经 济体系 

的发展 变化； （4) 在分 析所謂 資本主 义动态 过程时 ，通常 把所得 、投 

資 、儲蓄 、消 費及 資本价 値等等 主要经 济变数 的数値 区分为 事前估 

計 (ex  ante) 与事 后計算 (ex  post) 两种； （5) 倡导 所謂期 間分析 （亦 

称过 程分析 或序列 分折） ，以代 替传統 的均衡 分析； （6) 特別 强調人 

們 (尤 其是資 本家） 的預期 （即 对未 来经济 情况之 主观的 估計) 对经 

济过程 之决定 性作用 。正 是由 于瑞典 学派代 表了国 家垄断 資本主 

* 

义的 需要, 反映了 当代鼙 产阶級 经济学 各种流 派发展 的一般 趋势， 
也由 于它与 凱息斯 主义在 _論 結論和 政策主 张方面 有許多 相似之 
处， 所以自 本世紀 三十年 代以来 ，瑞典 学派受 到了各 国資产 阶級经 
济学家 日益增 长的重 視。、  ' 

..，.广  I 

:/  〜 W  ' 

: 、以 上我們 极其簡 括地評 介了瑞 典学派 的一般 特点。 本 书作为 
瑞典学 派的代 表著作 之一， 基本 上反映 了这些 特点。 这本 书包括 
三篱相 互独立 的論著 和一个 附录， 是 作者在 I929 年到 1的9 年間所 
辱的 $ 舉論 著彙寒 而成。 它包 含一个 共同的 主題， 即作者 企图建 
立一 个所謂 一般的 动态经 济理論 的主张 及其思 想发展 过程。 倡导 
建 立一个 所謂动 态理論 体系还 可看做 是林达 尔在瑞 典学派 成員中 
較沩 突出的 特点。 这本书 也包括 作者对 旨在“ 消灭” 危机和 失业的 


经 济政策 的基本 主张。 在其 后二十 年間林 达尔的 論著， 基 本上仅 
是 对本书 所包含 的一些 主要論 点的精 炼和扩 充。，  . 

本书 第三篇 《 資本 在物价 理論中 的地位 》 最先 发表于 1929 年， 
这篇論 文的中 心內容 有二: 其一是 ，“企 图把瓦 尔拉、 卡寨尔 的物价 
形成学 和庞巴 維克、 魏克赛 尔的資 本理論 熔为一 炉.” （原 书序 
言)。 我們 知道， 为着对 抗馬克 思主义 劳动价 値学說 和剩余 价値学 
說， 瓦尔拉 等把价 値混淆 为价格 （卡塞 尔則更 荒謬地 否认价 値是一 
个客 覌存在 的范畴 ，鼓 吹所謂 沒有价 値的价 格）， 把 价値的 决定問 
題， 单純 归結为 一个由 商品的 供給与 需求所 决定的 所謂均 衡价格 
問題 ，但 在他們 的均衡 价格“ 理論” 体系中 ，系 假定投 資期間 (即 从原 
始生 产因素 —— 劳动和 土地的 投入生 产到制 造出消 費品所 经历的 
时間） 是已 知的， 沒 有考虑 利息率 的高低 对投資 期間的 影响， 因而 


資期 間）, 这样， 制造一 种产品 所使用 的各种 生产因 素的配 合比例 
(这 种配 合比例 又得反 轉来影 响产品 和生产 因素的 价格) ，:“ 不俾是 
生产 因素所 提供的 服务的 价格的 函数， 而且是 利息率 的函数 r (本书 
第 229 頁）。 林达尔 在这里 除了重 复他的 前輩們 的种种 _护_ 論以 
外 ，企图 把庞巴 維克和 魏克賽 尔的上 述資本 、利 率“ 理論” ，.納 入瓦 
尔 拉的一 般均衡 价格理 論体系 之中。 林达尔 这篇論 文的第 5 个中 
心內容 ，是企 图在庸 俗经济 学传統 的靜态 均衡理 論的基 础上， .加入 


在这种 理論体 系中， 制造一 种产品 所使用 的配合 
比例 ，在技 术条件 許可变 动的范 围內， 齋該 ^的价 
格； 但按 照庞巴 維克、 魏克賽 尔資本 孕， 仿 是 
剩余 价値的 一种轉 化形态 ，而 是什么 &产 
(本 书第 229 頁） 的結果 ，即 需时 較长的 程 比需时 产 
过 程有較 大的生 产性， 由是他 們认为 下跌 
时， 将引起 投資期 間較长 的生产 的扩张 (从 平均投 
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所謂預 期因素 ，以 建立所 謂与現 实更为 “琦 近” 的动 态经济 理論体 
系。 不 言而喩 ，断言 資本家 的主覌 心理对 未来经 济情况 的估計 ，对 
資本主 义经济 的变化 发展有 “决 定性” 作用的 所謂动 态理論 ，除了 
借以否 认資本 主义的 发生、 发 展及其 被社会 主义共 产主义 所代替 
的客 覌必然 性以外 ，与資 本主义 現实是 不可能 有絲毫 共同之 处的。 

本书第 二編《 利息 率和物 价水平 》包 括作者 1930 年发表 的 《执 
行貨 币政策 的方法 》 —书的 較重要 部分。 在这里 ，作 者提出 了自己 
用以 說明物 价水平 变动的 基本方 程式： “E(l— S)=PQ, 其中 E 代表 
名义总 收入， S 代表这 总收入 中儲蓄 起来的 部分， P 代表 消費 品的价 
格 水平， 而 Q 代表一 定时期 中这种 貨物的 数量” （本 书第 109—110 
頁)。 作者 的全部 論述， 基本上 是对上 述魏克 賽尔物 价累积 变动理 
論 的发展 和若干 修正。 需要指 出的是 ，正 像魏克 赛尔的 “理 論”一 
样 ，林 达尔所 作的修 正补充 ，并沒 有使这 个“理 論”具 有絲毫 科学因 
素。 正如作 者自己 对上述 基本方 程式所 作的槪 括性說 明：“ 消費資 
料价格 水平， 一方面 主要是 由消費 和儲蓄 的关系 来决定 ，另 一方面 
是 由消費 資料产 量和生 产資料 产量的 关系来 决定。 这些关 系本身 
又 决定于 利息率 水平和 人們对 将来的 預期” （原 书第 3  —  4 頁）。 
很显明 ，在 談論价 格及其 变动时 ，避而 不談价 値是由 生产所 需的社 
会必 要劳动 决定， 价格 則围绕 价値而 上下波 动这一 唯一科 学的結 
論， 却說什 么价格 水平最 后“决 定于利 息率水 平和人 們对将 来的預 
期”， 这种 求助于 主观唯 心論， 企图以 某些表 面現象 来掩盖 資本主 
义经 济的实 质的辯 护謬論 ，当然 与旨在 揭示事 物实质 的科学 理論， 
不可 能有絲 毫共同 之处。 此外， 作者 在这里 及本书 附录中 还提出 
了旨 在 “消灭 ”危机 和失业 的经济 政策， 即 ，物 价水平 应和劳 动生产 
率的 变化成 反比例 变化； “中央 銀行应 拒負消 除商业 变动的 主要責 
任” ，“財 政政策 只可作 为补充 手段” （第 278 頁） ，而利 率政策 又是貨 
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币政策 之主要 的有效 工具； “通 过調节 大景气 时期和 不景气 时期的 
国 家支出 ，反复 地把預 算編成 有‘赤 字’或 編成有 ‘盈余 ’  ” （第 282 
頁)。 事实 证明， 在資本 主义基 本矛盾 日益尖 銳化的 条件下 說什么 
可以“ 消除” 危机和 失业， 在垄 断寡头 正借助 通貨膨 脹加强 剝削劳 
动人 民的条 件下鼓 吹什么 物价水 平随生 产率的 提高而 降低， 这一 
套謬論 的实质 ，除 了蠱惑 性欺騙 宣传外 ，只能 是为国 家垄断 資本主 
义 的发展 提供“ 理論” 根据。 

《 动态理 論硏究 》 (本 书第 一篇) 是一篇 方法論 論文。 林 达尔认 
为 ，資 产阶級 经济学 传統的 硏究动 态理論 的方法 （即 本书第 三篇采 
用的 方法） 有很 大的局 限性。 他认为 ，硏 究动 态理論 可采用 两种方 
法 ，即均 衡方法 与不均 衡方法 ，前 者是 把动态 过程看 做是由 一系列 
短 期暫时 均衡状 态組成 （本书 第二編 即采用 这个方 法）， 但 最好的 
方法是 不均衡 方法， 这 就是借 助事前 估計和 事后計 算这两 个槪念 
工具 ，建立 所謂动 态的序 列模型 ，来分 折相連 续的各 分析时 期的经 
济变 动过程 。且 不說林 达尔自 己 始終未 能提出 这样一 个理論 体系， 
事实上 ，按 照林达 尔的主 张所建 立的动 态理論 体系， 不仅不 像他所 
鼓吹的 会与資 本主义 現实更 为接近 ，恰 恰相反 ，正像 庸俗经 济学的 
靜态均 衡理論 一样， 所 謂动态 经济理 論与眞 正科学 的理論 是背道 
而 馳的。 首先 ，这 种理論 ，正 像作者 所供认 ，是 以庸俗 经济学 的各种 
辯护 謬論为 其理論 基础的 （本 书第 21 頁）； 其次， 据林 达尔的 說法， 
决 定資本 主义经 济动态 过程的 ，是 資本家 的計划 ，而 資本家 的預期 
(即 对未 来价格 、成本 、需 求及一 般经济 前景的 主覌的 估計) 对計划 
的制定 (从 而对实 际经济 过程） 又有着 决定性 作用。 且不說 在竞爭 
和生 产无政 府状态 的資本 主义条 件下， 各个 資本家 的計划 决不可 
能 与資本 主义現 实符合 ，因而 依据这 种計划 所推演 的結論 ，也 决不 
可 能反映 資本主 义眞实 情况。 这里 需要着 重指出 的是， 当 代資产 
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阶级经 济学家 特别强 调资本 家主观 心理的 决定性 作用， 其 真正意 
图 ，除了 对抗马 克思主 义关于 资本主 义必然 被共产 主义所 代替的 
科学论 断以外 ，还 企图为 利用国 家预算 向垄断 组织提 供大量 补助、 
铢 务优惠 以及低 利贷款 和拨款 ，制 造冠冕 堂皇的 借口。 这就是 ，经 
营积 极性取 决于资 本家的 预期， 为了消 灭危机 和失业 ，必需 千方百 
计引 起资本 家的乐 观倩绪 ，以 鼓励其 经营积 极性。 

本书 中译本 的出版 ，有助 于我们 研究当 代资产 阶级经 济学。 

宋承先 

1962 年 11 月 
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原 书序言 


我的 英国朋 友要我 把一些 早期著 作譯为 英文， 本书就 是他們 
这 种願望 的产物 。在实 現这一 願望的 过程中 ，我 把我 的計划 稍稍作 
了一些 修改， 因 为我要 增加一 些我对 主要经 济理論 的后期 硏究結 
果。 由于这 个原因 ，对前 期著作 ，我只 选择两 篇和上 述題材 有关的 
論文。 本书因 此由三 篇論文 組成， 这 三篇論 文是我 在不同 时間所 
写 的性质 比較不 相同的 論文。 每一 篇都可 以单独 閱讀， 但 由于这 
三 篇論文 是从不 同角度 来討論 经济理 論上一 些相关 的問題 的 ，所 
以可 以說它 們构成 一个有 联系的 整体。 

在本 书里， 論文 是按照 与写作 日期的 先后相 反的次 序排列 
的。 ©第 一篇从 前沒有 刊印过 。第 二篇所 包含的 是我的 《执 行貨币 
政策 的方法 》 —文 中比較 重要的 部分， 这篇論 文先在 1929 年 刊印， 
仅 流传于 私人間 ，后在 1930 年用 瑞典文 公开刊 印出来 。第三 篇是我 
的 《 从資 本理論 观点来 硏究定 价問題 》这 篇論文 的譯文 ，这 篇論文 
曾 登載在 1929 年的 《经 济杂志 》上。 另一篇 論文曾 刊載在 1935 年的 
《经 济杂志 》上 ，它 涉及国 家財政 上一个 常被提 出討論 的問題 ，現在 
把 它縮短 ，作为 附录。 

这几篇 論文的 譯文力 求准确 地表达 原文的 意思。 譯文 和瑞典 
原文 主要的 不同之 点在于 ：譯文 里插进 了小标 題；一 些地方 重新加 
以分类 ，一些 地方加 以縮短 ，一 些地 方加以 删削。 这 样做的 目的是 
使 讀者更 易了解 作者的 論点。 此外 ，在 某些地 方做了 补充, 使得原 
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文的意 思能够 更准确 地表达 出来。 在第 三篇的 “代数 式討論 ”这一 
部分， 譯 文使用 了博利 敎授和 其他作 家所用 的比較 精密的 符号来 
替代 原文所 使用的 华拉斯 符号。 那些 和作者 現今的 意見不 相符合 
的部分 还是保 留下来 ，不过 另加新 的說明 ，或另 加新的 注释。 这种 
說 明或注 释都用 方括弧 标明。 

第二、 第三两 篇在研 究方法 上和第 一篇有 所不同 ，这乃 是作者 
十多 年来思 想改变 的必然 結果。 但是 ，尽 管如此 ，讀 者还可 按本书 
的先后 次序硏 讀这几 篇論文 ，卽先 硏究比 較一般 的問題 ，然 后再研 
究比較 专門的 問題。 

現在 姑且按 这些論 文写作 曰期的 先后次 序来作 說明。 第三篇 
可 以說是 对現实 经济理 論循序 漸进的 硏究， 先作出 簡单的 靜态分 
析 ，然后 逐漸介 紹比較 复杂的 假設。 在头 二章里 ，作 者企图 把瓦尔 
拉、 卡塞尔 的价格 决定学 說和庞 巴維克 、魏克 賽尔的 資本理 論熔为 
—炉。 以下 各章, 在靜态 范围內 提出动 态問題 ，这在 一定的 假設下 
是可以 做到的 。假 定有了 完全的 預見， 那末动 态問題 很明显 地可以 
使用和 瓦尔拉 所用的 完全相 同的方 法来处 理的。 我 认为这 种硏究 
方法 并不是 完全不 現实的 做法， 因为 人們实 际上对 許多未 来发生 
的事 件都能 很准确 地加以 預測。 上述 分析以 后提到 預料不 到的事 
件。 如果 这种事 件可作 为一个 暫时的 平衡轉 变为另 一个暫 吋的平 
衡 的原因 ，那 末这种 事件也 可以归 納到靜 态范围 中去。 

第二篇 論述貨 币問題 ，大体 上也是 使用同 样的簡 化方法 ，把动 
态过程 作为一 系列暫 时的平 衡加以 分析。 在 这些平 衡之間 出現了 
带来利 益或带 来損失 的意料 不到的 事件。 在其他 方面， 上 述貨币 
問 題都是 按照瓦 尔拉所 用的方 法来处 理的。 消費資 料价格 水平， 
一 方面主 要是由 消費和 儲蓄的 关系来 决定， 另一方 面是由 消費資 
料产 量和生 产資料 产量的 关系来 决定。 这些 关系本 身又决 定于利 
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息率 水平和 人們对 将来的 期望。 下面 在各种 假設下 对累进 过程的 
分 析足以 說明这 个思想 方法。 这个分 析考虑 到很多 方面， 特別是 
短期 利息率 和长期 利息率 的重大 区別。 最后， 在提 出更多 的动态 
假設时 ，分 析就 能表明 ，魏 克賽尔 “放款 正常利 息率” 槪念是 不够严 
密的。 

第一 篇首先 把我的 現今見 解总結 出来。 我不认 为传統 的研究 
現实动 态理論 的方法 （第三 篇使用 了这个 方法) 是必須 采用的 ，我 
也不 认为这 个方法 可适用 于一切 情况。 我认为 ，如果 可能, 必須这 
样作 出经济 理論， 使它 从头就 能适用 于实际 情況。 这意味 着我們 
必須从 一般的 說法进 到比較 特殊、 比較 复杂的 說法。 我簡 单地說 
明如何 根据这 个見解 把经济 理論体 系加以 改造。 “代 数式討 論”是 
这一篇 的結尾 部分。 在这部 分里， 我 对一些 基本槪 念力求 作出槪 
括的 、扼要 的說明 ，使 这些槪 念可直 接适用 于实际 情况， 同 时也对 
这些槪 念的关 系作出 系統的 說明。 虽 然我所 做的似 乎是初 步的工 
作 ，但这 种工作 是主要 的工作 ，而 且我 的說明 显示了 这种工 作是有 
—定的 困难。 我 希望， 通过使 用事前 估計和 事后計 算这两 者之間 
的差別 （这一 差別在 瑞典学 派看来 已经是 确定的 了）， 我能 够找到 
一 种簡单 的方法 来解决 一个常 被提出 辯論的 問題， 卽儲蓄 和投資 
的关系 問題。 要把 上述討 論弄得 完全， 那就 需要对 这个经 济过程 
的 发展情 作 出完全 的分析 ，但 本书不 能够把 这种分 析包括 在內。 

希 克斯夫 人对本 书的編 写工作 一 向很 关怀， 而 且耐心 地帮助 
我。 如 果本书 値得刊 行的話 ，这 是由于 她孜孜 不倦的 努力， 連瑣屑 
事項 也不肯 放松。 此外 ，对 于拟訂 和执行 本书編 写計划 ，她 提出了 
有益的 意見。 她的 丈夫希 克斯博 士也很 关心本 书編写 的进展 ，他 
校 对稿样 并且向 我提出 了許多 有益的 意見。 我要在 这里向 他們夫 
妇表示 衷心的 感謝。 罗森 斯泰因 -罗丹 傳士， 不但向 我提出 意見, 
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而且在 实际工 作上帮 助我， 我 也要在 这里向 他表示 謝意。 在我的 
瑞 典籍同 僚中， 我 要感謝 財政部 的哈馬 舍尔德 博士。 我和 他做了 
几次的 商討， 其結果 ，我的 第一篇 論文在 很多方 面有所 改进。 他并 
且乐意 地校对 稿样。 我也 要感謝 托費霍 先生； 他不 但翻譯 本书的 
大部分 ，而且 他的正 确見解 、有 价値的 建議和 尖銳的 批評， 使本书 
的 內容有 很大的 改进。 


伊里克 • 林达尔 

1939 年 6 月 于瑞典 倫德城 


第一篇 动 态理論 硏究 

动态 理論研 究緒言 

I 经 济原理 的目的 

经济科 学的最 后目的 ，或 在于 說明过 去的经 济現象 ，或 在于預 
測在一 定的情 况下， 将来可 能发生 的经济 事件。 就前 者来說 ，我們 
所关 心的是 经济史 方面的 問題； 就后者 来說， 我們所 关心的 是实际 
生活 問題， 特別是 有关经 济政策 領域的 問題。 

无論 所硏究 的是经 济史問 題或实 际生活 問題， 处理問 題的科 
学方法 ，旣需 要多方 搜集基 于经验 的資料 ，适当 地加以 安排， 又需 
要证明 所硏究 的現象 的因果 关系。 这种 硏究的 头一个 步驟是 

忐 ii, •扼 •要 •地 •包 •括 •后 •来 •的 •全 •部 •发 •展 I  •这样 ，它不 
但要包 括时期 开始时 的客观 事实和 計划， 它 还要包 括这些 計划后 
来对于 那时期 发生的 事件的 反应， 作 为活动 着的经 济人潜 伏傾向 
的 表現。 如 果这一 切都知 道了， 便可 对議論 中的发 展情况 提出理 
論上的 說明。 

但分 析不应 該終止 于此。 我們不 能够完 全了解 最初情 s 对后 
来发展 的重要 关系， 除 非我們 把这个 发展和 所假定 的另一 些情況 
所产 生的发 展来作 比較。 我 們可借 助于下 表把这 一点弄 得更明 
白 <> 
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在 一个任 意选定 
的时刻 的情况 


在 后来一 个时期 中因左 
列情況 而产生 的泼展 


处 理历史 問題吋 所要做 的工作 ，包括 ： （ 1  ) 描述 議論中 的发展 
(Af);  (2) 确定那 些可以 假定是 所說的 发展的 原因 的最初 
情况 (aO  o 为 明了各 个別情 52 的重 要性， 必須按 面提 出的計 
划 进一步 硏究最 初情況 与后来 发展可 能有的 关系。 例如， 如果我 
們能够 证明实 p 类型 的发展 （A) 是 起因于 一系列 原始情 52  (af) 
或起 因于其 他混合 情況如 # 等 ，而另 一类型 的发展 （B) 只 能以其 
他混合 情況如 、 bV 等等 来解释 ，我 們便可 断定: 实际发 展所以 
属于 A 的类 型而 不属于 B 的类 型， 是因为 原始情 况属于 a 的类型 
而 不属予 b 的 类型。 

：  处理实 际問題 或政洽 問題， 类似的 推論方 法也应 用得着 。有 
的时候 ，某神 类型 的发展 （A) 被认 为和我 們的活 动有利 ，于 是我們 
就得 去寻铐 的 亨 宇来 謀求这 个发展 的实現 。解 决这个 問題， 
首先 得提出 士士， 指 •出 •必 須具备 a 的类型 的原始 情况; 其次 研究如 
舉 采取其 他行动 （V， # 等 等）， 結 果将是 怎样; 最 后权衡 各种行 
动的利 害得失 ，择一 施行。 有的 时候， 经济 学家的 任务， 只 在于說 

明采取 某些行 动所可 能有的 后果。 但在这 样做的 时候， 他 也要依 

'  -  \  '■ 

靠一 _ 計划来 t 旨明 原始情 况与后 来发展 之間的 关系。 

4 緖言 的目的 在于說 明经济 原理的 目标。 这个目 标是： 提供理 

•  •  « 

論证 明一定 的原始 情况如 何引起 一定的 发展。 这种 理論是 作为分 
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析历史 問題与 实际問 題的工 具来使 用的。 这样 說来, 经济 原理本 
身沒有 什么目 标*它 只是一 种工具 ，为 那些专 門处理 具体轻 济問題 
的经 济学部 門服务 。① 但经 济原理 是不可 缺少的 工 具。 ::連 基予经 
验的材 料的安 排也得 以从经 济学說 所发展 出来的 槪念体 系鄭根 
据。 此外 ，我 們已经 知道， 如果我 們想做 更深入 的硏究 V  .推 定所研 
究的現 象的因 果关系 ，我 們就得 利用假 設的例 案进行 硏究, 而假設 
的 例案必 然具有 理論的 形式。 

这 些理論 所包含 的結論 ，具 有純粹 形式的 性质， 說明怎 样一些 
事件一 定是所 假定的 原始情 况的結 果。® 但 这种类 型的理 論是否 
可称为 “经济 規律” ，却是 7 个疑問 ，因为 我們不 能从它 們本身 的內: 
容判断 它們是 否切合 于实际 社会情 況。 当然， 作为 理論体 系的; 論 
据 的假設 ，必 須尽可 能密切 地和经 验現象 相关联 ti 只 有这样 ，理論 
才 适合于 解决实 际問題 。③  -■■■■>. 

如果我 們是分 析历史 事件， 理論 便应該 裉据那 些和当 时实际 
情况相 符合的 假設。 如果 我們是 硏究实 & 禾生 活問題 ，是說 明一个 


① 庇古敎 授也同 意这个 看法。 他說 :“尽 管如此 ，我 U 为 经济学 家的思 考工具 ，本 
身是 沒有趣 味的、 不重 要的。 如果 任何人 U 为純粹 数学家 昀理論 只是物 理学和 他途 
用 科学的 工具， 数 学家一 定会出 来反对 —— 他 們这样 做是完 全有理 由的。 但数 学家的 
理論可 以說是 人类智 慧的伟 大結晶 —— 如果一 个只懂 得这种 理論的 皮毛的 人可 H 齊 
样說的 話。 它不 仅仅是 工具， 它是艺 术品。 至子純 粹经济 理論* 戒就 不可同 &耑語 T。 
它 仅仅是 工具。 那些沒 有实际 用处， 不 能够說 明实际 社会問 題的经 济理論 ，簡直 可以拋 
在废物 堆里, 艺术館 中沒有 它們的 位置。 司是， 经济 理論虽 然只是 玉具* 它却是 $ 常專 
要的 工具。 ”参閱 庇古和 罗伯逊 ，经 济論文 与演說 辞》。  / 

⑧ 参閱罗 宾斯： 《 論经济 学的意 义与性 质》, 第 2 版， 第 78— 79頁6  “ 嫠济学 fe， 迮 
像 一切科 学学說 那样， 显然 是从一 系列假 設演繹 出来的 …… 这些 演繹出 来的結 論的正 
确性要 看它們 在邏輯 上是否 一貫。 它們 是否适 用于說 明一种 情况， 要看 这倩况 有否包 
含所锒 設的因 素。” 讀者 也可参 閱馬肯 劳斯: 《物价 变动和 物价政 策原理 年在柏 
林 出版。 这 本书对 这問題 和其他 方法論 問題都 說得很 明白。 

③ 参閱 开恩斯 (Caimea) 的 《政 冶经济 学的性 质和論 理方法 》(  1888 牟 g 浴數出 
版 ，第 33 頁和 110 頁 一111 頁) 对 于这个 問題的 討論。 
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人、 一家 行号或 一个公 共团体 在一定 情況下 所采取 的行动 的可能 
結果 ，那末 ，我 們理論 的論据 便应該 和这情 5£ 相符 合。 理想 的经济 
原 理理論 体系应 該包括 一切适 用于处 理上述 历史和 实际問 題的理 
論 (說 明各 种事件 与其所 引起的 发展之 間的关 系）。 这些問 題的解 
决 ，不論 对現在 或对将 来来說 ，都有 重大的 意义。 

由于 实际社 会存在 着許許 多多经 济現象 ，上 述的理 想目标 ，当 
然 是达不 到的。 经济原 理只能 包括有 限数目 的理論 ，因此 ，那 些为 
分析实 际問題 所必需 的特別 理論， 在 很大程 度上必 須留給 硏究这 
些問 題的工 作者去 解决。 严格 地說， 我們所 能要求 于经济 原理的 

只 是这样 :亨孕 巧, 字。 这意 味着， 純粹原 
理应 該根据 那^ 些 ‘和‘所'1  考 的实际 問題 有关的 材料， 使得这 种原理 
不 难应用 于这些 問題。 

2 .— 般槪 念与一 般原理 

根据上 述观点 ，我們 可以对 两个研 究方法 問題提 出几个 結論。 

第一个 問題是 关于有 系統的 原理的 了平孕 問題， 第 二个問 題是关 
于使用 典型的 簡单理 論来处 理复杂 問題的 問題。 首先 ，理 
論大体 上可区 別为一 般的理 論和特 別的、 具体的 理論。 其次 ，作为 
交叉的 分类， ①理論 也可区 別为簡 单理論 和复杂 理論。 簡 单理論 
也可 能在不 同程度 上是具 体的、 复 杂的。 簡 单理論 的特征 是所根 
据的材 料和所 想像的 发展是 一致的 ，例如 “固定 状态” 学說、 “自由 
竞 爭”学 說等等 ，就 是簡单 理論。 我們 将在下 节再来 討論这 崔簡单 
理論 的用处 ，現在 我們先 討論一 般理論 与特殊 理論的 异同。 

使 用比較 抽象的 、适 用于多 种場合 的詞語 来讲述 的一个 理論, 
— 般地說 比使用 比較具 体的、 只与个 別事例 有关的 詞語来 讲述的 


① 参閱第 16 頁的图 o 
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理 論更为 重要。 另 一方面 ，一个 适用于 具体的 事例， 因而其 槪念內 
容是 建立在 比較确 定的假 設上的 理論， 当 然比仅 仅渉及 抽象的 、比 
較不确 定的情 况的理 論有更 大的說 服力。 

把 資本理 論作为 例子。 如 果我們 对資本 下了很 广泛的 定义, 
认 为資本 包括一 切和经 济有关 的有形 貨物， 但沒有 进一步 对这些 
貨 物的性 质作任 何假定 ，我 們的理 論便可 适用于 一切实 际事例 ，但 
其內容 却是比 較空虛 貧乏。 另一 方面， 如果 我們对 資本貨 物的形 
式 作出比 較詳細 的假設 —— 如果是 說流动 資本， 便 假定是 若干桶 
的酒 （魏 克賽 尔）， 如 果是說 永久性 的資本 ，便假 定是某 种机器 （阿 
克曼） —— 毫 无疑問 ，我們 便可得 到比較 明确的 結果。 但当 处理实 
际 社会中 比較复 杂的問 題时， 这些結 果能适 用到什 么程度 还是一 
个 問題。 

如果我 們想創 立一个 经济理 論体系 ，在 上述 方法中 ，哪 一个更 
値得采 用昵？ 

为答 复这个 問題， 我們可 先研究 那些引 证比較 簡单的 具体事 
例而作 出的理 論的情 況。 如果这 种理論 是較易 創立的 ，則它 們就可 
能就越 难以应 用于实 际社会 的复杂 問題。 例如， 我 們可对 一个自 
足自 給的社 会的物 价問題 ，創立 一学說 ，但当 硏究一 个对外 貿易紛 
繁的 国家的 事件时 ，就不 能从这 个理論 推求出 什么可 靠的結 論了。 
所以 ，我們 首先要 作出一 个比較 一般的 理論， 旣适用 于和外 界有往 
来 的社会 ，又适 用于和 外界沒 有往来 的社会 ，然 后把 这个一 般的理 
論应用 于我們 的特別 事例。 換句 話說， 需要两 个过程 ：先創 立一个 
比 較广泛 的理論 ，然后 借着这 个理論 的帮助 泰‘明 現实。 

如果 我們沒 对簡单 理論加 以新的 說明， 把它弄 成比較 一般的 
形式 ，而直 接把它 应用于 比較复 杂的实 际事例 ，我們 就有引 伸出不 
正确 結論的 危险。 轻率地 应用簡 单经济 理論于 实际情 52 的 危险, 
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实例 很多， 不胜 枚举。 研究经 济史領 域中問 題或经 济政策 領域中 
問題 的经济 学家, 往往沒 有充分 的时間 或耐心 ，对基 本法則 作出必 
要的新 說明。 因此 ，专跟 純粹理 論打交 道的经 济学家 ，应該 負起这 
个艰巨 任务。 

所以 ，我 們的結 論是： 如属 可能， 应該使 用一般 詞語来 闡明純 
粹 理論， 使 得这理 論至少 可以大 体上应 用于分 析实际 問題。 如果 
使用 的詞語 一般化 到了这 种程度 ，我們 便有一 个理論 基础， 可以根 
据它来 进一步 发展那 些分析 具体問 題所需 要的特 別理論 ① 。 . 

但这 并不意 味着经 济学家 应該把 理論尽 可能一 般化。 所迫切 
需要的 ，仅 仅是 一般化 得可以 应用于 我們目 前問題 的理論 ，我 們不 
需 要比这 更进一 步的、 可以应 用于其 他和目 前无关 的問題 的一般 
化 理論。 如 果我們 把理論 弄得过 于抽象 ，理論 的內容 便变得 空洞、 
不切 实际。 因此 ，各 时代各 国家经 济理論 的性质 ，大 都只适 合当地 
的经济 制度， 这并 不是偶 然的。 

尽管 如此， 想把理 論一般 化到可 以适用 于一切 实际問 題的程 
度, 这不是 老办得 通的。 以 此之故 ，我 們可給 各种不 同情况 分別作 
出不同 理論。 这样 ，我們 的理論 体系将 含有若 千不同 理論， 能够說 
明整个 問題。 

現阶 段的经 济理論 ，还 不能充 分满足 硏究历 史問題 、实 际問題 
的人們 沒有明 白地說 出来的 要求。 直到 現在， 经济 理論家 在建立 
理 論体系 时还对 处理具 体的、 簡 单的問 題有所 偏好。 这是 很自然 


① 参 閱米尔 达尔： 《 价格 决定問 題与变 动因素 》 ,  1927 年在 鳥普薩 拉出版 ，第 1 
頁 ，注 1 :“ 当 把上述 两类理 論应用 子具体 問題时 ，它們 的分歧 便現得 十分明 显^ 如果我 
們从 一般理 論出齿 ，特 殊資料 (关 于特殊 事例的 資料) 便能和 理論相 配合。 只要具 体槪念 
是 正确的 ，一般 理論就 也是正 确的。 可以 設想， 介在一 般理 論与特 殊理論 之間的 理論, 
它們可 以互相 配合， 不过方 程式有 更多的 項目。 如 果理論 是建立 在上面 所說那 样性质 
的 近似假 設的基 础上的 ，那 末分析 中所使 用的特 殊資料 便椅使 理論有 所改变 。” 
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的， 因 为经济 学还是 比較未 成熟的 科学。 但 我們已 经跨进 了一个 
新的 吋代， 不能 不以一 般化的 方法来 上述 办法。 現代 经济学 
家 必須朝 着这个 方向把 現有的 理論加 的說明 ，加 以发展 ，这是 
他們 的重要 任务。 

3 .麴 单悔設 的用处 

我們 現在可 轉到簡 单假設 在经济 理論上 所占地 位这一 方面。 
每个经 济学家 都很自 然地感 觉到， 簡 单假設 在許多 場合下 是必需 
的， 在另 一些場 合下是 非常有 用的。 在評述 那些支 持簡单 假設的 
論点吋 ，先 分淸一 般理論 和特別 理論， 这样做 有很大 好处。 

( a  ) 必 須注意 ，要 发展作 为经济 理論基 础的了 $ 法則， 有时需 
要 或多或 少地簡 化基本 假設， 这一 点在本 书后面 分就可 看到。 
所作出 的理論 的价値 的大小 ，要 看它 現实的 程度， 就是說 ，要 
看它是 否在基 本論点 沒有重 大修改 的^ 条* 件下 能够容 易地应 用于实 
际 問題。 

在另 一些情 況中， 尽管从 邏輯观 点上說 不需要 把我們 的理論 
簡单化 ，但簡 单化的 結果可 大大减 少說明 的困难 ，同 时又不 致縮小 
它 的应用 范围。 这样 ，說 明一个 学說的 重点时 ，如果 提出典 型的簡 
单例案 ，加 以讲述 ，可 有很大 的訓迪 作用。 在 对不是 经济学 家的讀 
者談 論经济 問題吋 ，特別 需要在 一定程 度上把 問題弄 得簡单 ，以免 
說 明艰澀 难懂。 

这样 ，便 发生了 下面的 問題。 在建 立一般 理論体 系时， 应否先 
从比 較簡易 的理論 开始， 然 后逐漸 进入越 来越抽 象的理 論呢？ 答 
复这个 問題， 必須把 理論的 創立和 理論的 說明区 別开来 。槪 括地 
說 ，由 簡入繁 的方法 ，大抵 对創立 理論比 对說明 理論更 为适用 。換 
句話說 ，卽 使創立 一个理 論是经 过了很 辛勤的 过程， 使用同 样的启 
发 方法来 說明所 得的結 果并不 总是适 当的。 无 論如何 ，必 須批駁 
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那种 认为在 邏輯上 必須从 簡单的 具体情 况出发 的普通 見解。 要給 
这个非 常普通 的說明 方法作 辯解， 所 提出的 理由应 以 这个 方法从 
上述訓 迪观点 看来的 优点为 依据。 在 做有系 統的說 明时， 較好的 
方法 是从普 通情况 出发， 漸次进 入比較 复杂的 情况。 伹从 严格科 
学观 点看来 ，这 个問題 不是很 重要的 問題。 

( b  ) ，¥理 論的数 量很多 、种类 很繁杂 ，使 我們 不得不 在其中 
作 一选择 cf  士智的 办法是 ，先选 簡单的 、典 型的 事例。 这样 我們也 
可以 得到对 我們很 有帮助 的接近 現实的 理論。 例如， 对工 資的上 

•  擊  •暑 

涨 由于資 本的增 多这个 靜态理 論所作 的簡单 說明， 卽在动 态情况 
下也不 失其重 要性。 

这些簡 单理論 还有这 样一个 价値， 卽它 們使我 們能在 实际的 
发展 与想像 的发展 之間孕 亨。 它 們因此 起着兮 的作 
用。 借着 它們的 帮助， 以识別 那些在 一定情 5TF 起因 果作 
用的 要素， 并探索 那些起 因于这 些要素 的复杂 状态。 

不 但如此 ，在 实际情 况中， 簡单的 理論往 往会逐 步地发 展得越 
来 越复杂 ，例 如由物 物交換 经济演 进到貨 币经济 ，由 生产一 种商品 
的社会 演进到 生产两 种商品 的社会 ，等 等。 这样 ，簡 单的理 論往往 
在不知 不觉中 变成比 較一般 的理論 ，包 括新的 以及旧 的情况 ，像上 
面所說 那样。 必須着 重指出 ，虽 然簡单 情况可 轉变为 复杂情 況，— 
般 的理論 并不因 此而失 去其必 要性。 可是 ，旣然 有了一 般理論 ，适 
用于实 际社会 的复杂 問題， 是否需 要先从 比較簡 单的問 題出发 ，然 
后逐漸 推广到 比較复 杂的問 題呢？ 从邏 輯观点 来說， 这是 完全不 
必要的 ，但 就訓迪 的作用 来說， 这 是很适 当的。 先讲簡 单問題 ，使 
讀者 有时間 作好思 想准备 ，以后 提出比 較复杂 的实际 問題时 ，他就 
能了解 得更深 刻些。 

这样， 我們的 推論把 我們带 到这个 結論： 我們 旣需要 一般理 
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論 ，又 需要簡 单理論 ，但在 目前， 经济理 論家所 使用的 槪念和 假設， 
尤其需 要一般 化^ 

夂 动态理 嫌与靜 态理篇 

在继续 讲下去 之前， 我們 要提出 一个不 但对本 书是非 常重要 
的 并且对 整个经 济理論 基础也 是非常 重要的 問題， 来說明 我們論 
点的 意义。 这个問 題就是 靜态与 动态的 关系。 

上面已 经說过 ，经济 理論的 目标, 在于說 明一定 情況与 相应发 
展的 关系。 用数 学术語 来說， 这个目 标就是 借着方 程式的 帮助来 
决定 作为时 間函数 (或 时間 曲线） 的 变数的 数値， 以 这些变 数已知 
的 原始数 値和决 定这些 数値的 变动的 情況为 根据。 这种理 論必須 
叫做 理論。 如 果我們 对经济 理論所 下的定 义被接 受的話 ，那 
末 ，我* 就 得到这 样的結 論:了 f 能达到 說明目 的的 经济理 論一定 
都具 有动态 的性质 ，尽 管这个 *結* 論有点 費解。 

我們在 这里已 給动态 这名詞 一个很 广泛的 意义， 連靜 态問題 
也包括 在內。 ①严格 地說， 靜 态理論 也把說 明一定 时期中 所发生 
的经济 发展， 作 为它的 目标； 不过它 所硏究 的变数 的数値 是固定 
的 ，不随 吋間的 推移而 变动。 这样 ，相 应的时 間曲线 乃是直 线的性 
质， 与 时間軸 平行。 因此， 我們 只要給 每一个 变数規 定一个 数値， 
这样 就使問 題易于 解决。 具有 同样经 济过程 宇的特 征的社 
会应 該叫做 社会。 因此 我們可 以說： 靜 相当 于动态 
理論 在靜止 下的特 殊应用 CK 

动 态理論 在变动 着或发 展着的 社会的 应用， 可 以說是 在更特 

① 參閱 斯特雷 勒所著 《 国民 经济理 論中的 靜态理 論与动 态理論 》这 部富有 启泼性 
的 著作， 1926 年 在萊比 錫出版 ，在 該书第 134 頁中， 著者支 持一个 显然与 本书相 反的見 
解 ，卽靜 态比动 态更为 抽象。 如 果所謂 油象是 仅指排 除特殊 的复杂 状况， 那末, 就靜态 
和恃 別动态 的关系 来說, 上述 的話是 对的。 但 抽象化 的目的 如果 是在于 把理論 一 般化, 
則 本书所 持的見 解是正 确的。 
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殊 意义上 的动态 理論。 分析实 际社会 中实际 情形所 需要的 理論， 
就是这 一类型 的理論 ，也 就是不 像靜态 理論那 样可以 簡化的 理論。 

和特殊 动态理 論相比 ，靜态 理論相 当于簡 单理論 ，一般 动态理 
論相当 于一般 理論， 像下图 所表示 那样： 


一 般的， 抽象 的詞路 


按照我 們上面 的說法 ，在着 手建立 理論体 系时， 原則上 应該从 
(A) 出发 ，由 A 沿着 不同路 载到达 （B) 和 （C)。 可是 ，普通 的方法 
却从 CB) 出发 ，由 （B) 到 （C), 而完 全忽視 （Ah 我 們現在 应該指 
出这 个方法 的缺点 ，补 充上面 所做的 說明。 

首先 ，如 果我們 不从槪 栝的叙 述开始 ，我 們便不 能彻底 了解簡 
单靜态 的眞正 性质。 在力 学方面 ，，我 們只能 以力的 理論为 基础来 
說 明均衡 槪念； 同样地 ，我 們也 只能以 比較槪 括的经 济发展 理論为 
基础来 說明一 个反复 发生的 过程的 意义。 反复 发生的 过程， 正如 
上面 所說， 乃是经 济学中 靜态理 論的主 要槪念 。如果 我們一 开始就 
提 出靜态 的假設 ，把 它作为 孤立的 前提， 作为 “和时 間因素 沒有关 
系的 槪念” ，我 們便很 容易墜 入迷途 。把 时間因 素納 入瓦尔 拉方程 
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式的企 图> 往往徒 劳无功 ，就是 明钲。 ① 其次， 如果 我們所 做的假 
設是属 于靜态 的性质 ，便 更难 正确地 領会特 殊动态 問題。 因此 ，創 
立 一个“ 变动理 論”来 补充“ 均衡理 論”的 做法， 表面 上看来 虽是很 
自然的 做法， 其实 却是很 危险的 做法。 这很 容易使 人产生 这种見 
解 ，卽认 为变动 是围绕 着一个 均衡而 变动。 現在大 家公认 ，尽 管这 
种見解 在某些 特殊情 况下应 用得着 ，一 般地說 是不对 头的。 再次， 
作为 創立一 般的动 态理論 的基础 ，靜态 理論似 乎不很 适合， 因为創 
立 这种理 論需要 字的 基础。 当这种 基础准 备好了 以后， 
采用 更特殊 的假設 便比較 容易， 无論 这些假 設是靜 态假設 或是狹 
义上 的动态 假設。 

但是， 我們如 果认为 系統地 說明经 济理論 ，应該 从一般 的动态 
理 論入手 ，以后 再逐漸 进入比 較特殊 的假設 ，則 我們要 問，、 靜态前 
提 对实际 社会的 特殊动 态問題 的討論 究竟有 沒有很 重大 关 系呢？ 
这些 围绕着 固定均 衡槪念 的富丽 堂皇的 学說， 究竟有 什么用 处呢？ 
这是 靜态和 动态关 系上的 一 ■个 实际 問題。 

首先 ，我們 可常常 使用靜 态理論 所假設 的現象 ，作 为近 似实际 
社会的 現象。 对 于解决 比較特 殊問題 ，我 們特別 需要靜 态假設 。卽 
在实 际社会 ，也 不是一 切因 素都不 断地变 动着的 ，总 有很大 部分呈 
現靜止 状态。 靜止 状态可 能在某 些方面 維持相 当长久 的时間 。此 
外 ，靜态 假設对 于說明 体現在 商人和 消費者 的計划 上的经 济动机 
也 是很有 用的。 其次， 我們需 要靜态 假設作 为分析 工具。 如果我 
們能 够說明 ，在 哪种情 况下我 們所硏 究的变 将靜止 不动， 我們对 
它們 的变动 过程就 能有更 透彻的 領会。 这样 以实际 情况和 假定情 
52 互相 比較 ，往往 有很大 的启发 作用。 最后， 如果认 为靜态 假設只 

① 作者在 本书第 三篇中 ，在这 些方面 ，花了 很大的 精力， 所以 他亲 身抹验 到在做 
理論分 析时从 靜态方 法开始 的困难 情況。 
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涉 及某种 簡单的 发展， 那末它 可以作 为討論 比較复 杂的动 态問題 
的前提 ，而 且具 有很大 的訓迪 价値。 因此 ，我們 可作出 这 样的結 
論:大 部分传 統靜态 理論， 都可以 归納到 动态理 論体系 中去。 

5 .— 般动 态理譫 的結构 

经 济学所 硏究的 事項， 主 要是人 类活动 或人类 活动的 結果。 
这里 不談人 类是否 能够发 揮自由 意志的 問題。 可以肯 定的是 ，我 
們不 能像断 定客观 事件的 原因那 样来断 定人类 行动的 原因。 我們 
不能 证明人 类的某 些行动 是某一 时間的 某种情 况 的結果 。我 
們只 能說， 这 些行动 痤种情 5 &的 結果， 如果情 5E 不同 ，人們 
便将采 取不同 的行动 : * 

由 于上述 ，分 析经济 頜域中 的历史 問題和 实际問 題的可 能性， 
便有 很大的 限制。 但 这令人 遺憾的 知识的 缺陷， 只 影响经 济理論 
的应用 ，而不 影响经 济理論 本身。 在創 立经济 理論时 （上面 已经說 
过 ，经 济理論 的目标 在于根 据一定 材料来 断定将 来的发 展）， 关于 
实际社 会中无 从确定 的現象 ，我 們可作 出明确 的假設 ，来弥 补上述 
知识的 缺陷。 例如 ，我們 可假定 ，人們 在某种 情况下 必定采 取某种 
行动。 通过这 种假定 ，便可 以确定 某种情 況 会产 生哪些 結果。 

关于 人类的 行为， 经济学 所使用 的假設 应該尽 可能和 我們对 
現实 的知识 相符。 上 面已经 說过， 作 为分析 实际問 題的工 具的理 
論 ，其 价値的 大小， 在很大 程度上 决定于 它接近 現实的 程度。 经济 
学領域 中議論 紛紛的 問題， 就 是这类 問題。 只要回 忆一下 边际效 
用学說 所根据 的心理 假設， 曾引 起多么 热烈的 爭辯就 够了。 在处 
理具体 問題时 ，遇 到疑 难情况 ，我 們不妨 提出一 个以上 的 不同假 
設。 但 在槪述 那些能 够普遍 应用的 基本法 則时， 如 果我們 也这样 
做 ，工 作就变 得过分 繁重。 因此 ，我們 必須設 法只依 靠少数 可以普 
遍接受 的假設 来解决 問題。 
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下面叙 述一般 动态問 題时， 只对 有关的 人的活 动提出 
+  这 假設是 ：这些 人在将 来一个 可长可 短的吋 期內的 ^^动\ 

为着 完成某 些計划 ，而这 些計划 是在該 吋期初 訂定， 由某些 
原則决 定的。 可 用各种 不同方 法来讲 述这些 原則。 一 般地說 ，这 
些原則 应該說 明：这 些計划 是为了 达到某 种目的 （例 如， 就 商行来 
說 ，目 的是要 賺得最 大的淨 收入） 而拟 訂的， 它們是 以人們 对于将 
来的 期望为 根据， 而这 种期望 又受到 人們对 于过去 事件的 看法的 
影响。  ： 

上述假 設是否 适当， 完全要 看它是 否符合 現实。 在某 些重要 
方面 ，計划 是很明 确的。 政府和 其它公 共团体 的預算 ，就是 这种明 
确 計划的 例子。 私人企 业通常 也訂有 类似的 計划， 規定它 們的营 
业方針 ，虽然 它們一 般不把 計划宣 布出来 。它們 有长期 的計划 ，又 
有 关于最 近将来 的短期 計划。 前 者比較 籠統， 后者比 較詳細 。連 
个 別消費 者也常 常对于 他們或 长或短 的时期 中所要 做的经 济活动 
訂 出計划 。在 某些其 它方面 ，假 定经济 活动是 計划的 結果的 这种假 
定， 似乎不 甚切合 实际。 例如 ，很 难設想 ，每一 个人都 有成竹 在胸， 
晓 得在将 来一个 时期中 要进行 哪些经 济活动 。可是 ，絕 大多 数的经 
济活动 ，都 有促成 的因素 ，这些 因素或 为习慣 ，或 为持 久性的 傾向* 
它們是 明确的 、可 以推 定的， 正 如上述 的計划 一样。 因此， 我們尽 
可把“ 計划 ”这一 槪念一 般化， 使它包 括私人 的经济 活动。 这样 ，計 
划就是 人們经 济动机 显著的 表現; 从经 济活动 ，我們 可以看 出经济 
动机。 至于各 种经济 动机， 可 以作为 关于計 划內容 的特別 假設随 
时 提出。 所以 ，上 述槪括 的动态 假設， 可以說 是非常 接近現 实的。 

对于 更明确 地闡明 一般动 态問題 ，上 述假設 是非常 重要的 。我 
們現在 可以更 明显地 指出那 些說明 发展的 一定情 況。 如果 我們晓 
得 有关的 经济人 的原始 計划， 如果我 們晓得 他們在 不同的 假定情 
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況下 将 怎样修 改已定 的計划 ，如果 我們对 客观情 92 晓得 很淸楚 ，能 
够 断定他 們在未 来必定 怎样修 改他們 的計划 以及由 此而发 生的結 
果 是怎样 ，我們 便能作 出理論 ，說 明原姶 情况最 后将怎 样发展 。这 
样 ，我 們的基 本假設 便使說 明动态 問題的 材料具 有明确 的性质 ，并 
使 整个理 論体系 也具有 明确的 性质。 

经济 人在某 一定时 候所定 的計划 ，难 免有彼 此矛盾 的地方 ，也 
难 免和客 观形势 有矛盾 的地方 。①因 此这些 計划必 須时吋 修改。 ® 
計 划旣时 常改变 ，人 們为完 成計划 而采取 的措施 ，自 亦跟着 时常改 
变 c； 在 这种情 况下， 要断定 后来的 发展情 3 &是 很不容 易的。 断定 
发 展所根 据的因 素就是 上述那 三个， 解决这 个問題 的方法 一般如 
下: 

以原始 計划和 客观情 5S 为出 发点， 首先 推定在 将来一 个时期 
中， 假定所 有計划 都沒有 改变， 这些情 况会引 起什么 发展。 其次， 
硏究 第一时 期中的 发展情 5S —  其中 必有許 多是经 济人所 意料不 
到的一 在什么 程度上 会使经 济人不 得不修 改将來 的行动 計划， 
至于 修改計 划所根 据的情 52, 我們 假定已 经包括 在上述 情况內 。在 
这个 基础上 ，第二 吋期中 的发展 也是按 照以前 方法决 定的， 因此， 
第三 时期中 的計划 是怎样 ，也必 須加以 推定， 等等。 

上述 是处理 比較长 的吋期 的发展 的普通 方法， 这个长 的时期 
包楛 許多性 质类似 的短的 时期。 当然， 可能 发明其 它簡短 的方法 


① 啥耶 克敎授 在经济 杂志发 表的一 篇叫做 《 经济 学与知 识》的 論文， 很詳 尽地說 
明 了这个 問題。 他的 意見和 我这里 所提出 的意見 十分一 致。 

‘② 如果 在我們 討論中 的社会 ，一切 经済人 对将来 的情形 都了如 指掌, 那末， 創立 
经 济理論 的工作 ，使容 易得多 。这 种假設 意味着 ，原始 所訂的 計划， 全鈿 都根据 那些和 
現实 相符的 期望， 而且以 后沒有 改变。 这样 ，实 际的发 展和預 期的泼 展完全 相同， 而经 
济理 論家的 工作， 仅仅 需要叙 德各个 計划的 內容。 本书第 三篇将 指出珩 按照討 論靜态 
均衡理 論的方 法来討 論上述 問題。 
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来决 定这种 发展。 这 种問題 都和方 法問題 有关。 

由 此可見 ，要 构想一 个经济 过程， 必須从 硏究经 济人計 划的性 
质出发 ，这 个硏 究又必 須根据 假設。 这些 假設有 的是关 于技术 ，有 
的是关 于制度 ，有 的是关 于心理 ，但都 必須尽 可能接 近現实 o 
因此 ，动态 经济理 論的系 統說明 ，可以 分为三 部分： 

(1  ) 关于经 济学家 在闡明 計划的 原則和 为实現 計划所 作的努 
力 的結果 吋所需 明确假 定的技 术情形 、社 会制度 、心理 状 态的說 
明。 例如， 对投入 和产出 的关系 （所謂 生产力 法則） 的硏究 ，人 們经 
济动机 的硏究 ，人們 “估价 态度” 的硏究 等等， 都属于 这部門 理論的 
范疇。 

(  2  ) 亨甲 的 理論， 論 述一定 时候所 存在的 計划的 內容并 
說明 修改* 舟淪® 据的 原則。  . 

(  3  } 如上 所述， 亨夺字 ，的 理論， 就是 在某些 假設的 基础上 
說 明动态 过程。 这些 关 于計划 即客观 情況的 假設， 并且是 
根据 上述头 两部分 理論作 出的。 

沒有 必要在 这里詳 細討論 本理論 体系中 人人皆 知的第 一部分 

,  -  '  -  - 

的 理論。 因此 ，我 們直接 幵始对 第二、 第三部 分的理 論进行 討論， 
同吋 并对处 理物价 問題的 不同方 法提些 意見。 

6 •关于 計划的 一般理 a 

,  . *•  t  <  .  • 

(1) 在一 定肘候 的計划 

关于经 济計划 的工作 ，可分 为两个 阶段： 第一， .对 訂立 計划者 

, ,  s  .‘  S  .  -  _ 

的目 前和 将来行 动提出 不同的 假設， 然 后在这 些假設 r 下預 測将来 
的 发展。 第二 ，权 衡各种 假設的 优劣点 ，作出 选择。 选 ■是 的假 設:所 
假 定的各 人行动 ，在 严格*  乂上說 ，就是 “計划 ”。： 

,  I  j  .  1 

在 第一阶 段中， 計 划者硏 究他的 将来行 动与他 所期望 的結果 

•  • 

的因果 关系。 这 种硏究 的第- 个目的 在于探 討各种 可能采 取的行 
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动的 后果， 因为 他不久 就得在 这些可 能采取 的行动 中选择 一个。 
但是 ，如果 他沒有 对他在 以后的 一些时 期的行 动作出 假設， 他就不 
能充 分地明 了这些 后果。 因此， 計划 者在做 选择吋 所可能 采取的 
一切 行动都 应該納 入分析 的硏究 范围。 

必須注 意,一 个人在 一定时 候所做 的事情 ，可能 使他将 来在某 
些方面 不能随 心所欲 地自由 行动。 ① 例如， 一个生 产者如 果与人 
签 訂合同 ，約 定在将 来某一 日期交 給对方 一定数 量的某 种貨物 ，这 
个 合同就 无形中 規定了 他的眼 前生产 計划。 在任何 吋候， 我們都 
可以 假定， 由于从 前的某 些行动 ，計划 者自己 限制了 将来某 些方面 
的行动 自由。 但对 于比較 遙远的 将来， 他就 有更大 的自由 来选择 
所要 采取的 行动。 因此 ，考 虑的时 期愈长 ，就 得硏究 愈多的 可能采 
取的 行动。 

如 果計划 者的期 望是根 据“单 一方面 的評价 ”,® 就是說 ，如果 
他深 信他能 在不同 假設下 对将来 形势的 发展情 況作出 精 确的估 
計 ，上面 的說法 仍然是 对的。 一 般地說 ，必須 假定期 望是根 据越来 
越多 方面的 評价， 就是說 ，期望 所牵渉 的时間 愈长， 其所包 括的可 
能性 愈多。 因此 ，关于 計划在 将来执 行时所 可能面 e 的形势 ，关于 
每項行 动的可 能結果 ，必 須多 方考虑 ，不厌 其詳。 預 測的整 个工作 
必然是 复杂的 工作。 槪 括地說 ，解 决問題 的有效 方法是 ：首先 ，多 
方 估計每 一事件 的种种 可能性 ，其次 ，集 中注 意力硏 究最大 的那一 
个可 能性， 但同吋 也考虑 其它可 能性。 問題 的难点 在于如 何計算 


①  关于这 个問題 ，可 参看一 位年靑 的瑞典 经济学 家卽斯 文尼尔 逊博士 的新著 《经 
济計划 >>(1938 年在鳥 普薩拉 出版) 。該 书非常 彻底地 硏究了 关子計 划的理 論問題 和方法 
問題。 他 对計划 的“两 个时期 的相互 关系” 有特 別浓厚 的 兴趣, 幷就 我們上 面所說 的“使 
他将 来不能 自由行 动”这 个問題 进行了 很詳尽 的討論 (第 31 頁和 以下各 頁）， 

②  参閱 赫特: “ 期望、 业务計 划与商 业循坏 》 ，经済 学季刊 》第51 卷第 2 期 ,1937 年 
2 月。 这 篇論文 对上述 問題作 了詳尽 的說明 ，在另 一些方 面和本 书也有 关系。 
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槪値 ，但 簡略地 計算就 行了。 

在計 划的第 二阶段 ，比 較各个 可能性 的利益 ，而 且充分 地考虑 
到 每个可 能性所 包含的 不确定 因素。 所謂一 个人的 “評 价态度 ”， 
也就 是上述 比較所 根据的 基础， 通 常可以 .使 用若干 随遇曲 线来表 
示。 这些 曲幾表 示这个 人对于 不确定 因素的 反应， ①同吋 也表示 
他 对于各 种現象 的不同 結合的 反应。 在这些 不同結 合中， 他必須 
选择 一个。 我 們不打 算在这 里討論 这个問 題的复 杂性。 我 們把这 
—点弄 明白就 够了： 由 于上述 期望的 互相調 合和个 人評价 态度的 
互相 調合， 形成了 支配計 划者将 来行动 的計划 大纲。 

下面的 图解用 簡单的 图形說 明这种 計划的 內容。 計划 被假定 
是在特 定时間 訂定的 ，它 包栝若 干将来 时期如 tj2 ，等 等。 
把計 划的发 展划分 为若千 确定的 时期， 是很有 理由的 ，这是 因为人 
类的知 识还不 完全。 人 不能够 不断地 把所有 在他周 围发生 的事体 
—一 牢 記心上 ，而 只能够 对 周围的 事情加 以考虑 ，观 察某一 
时期 中发生 的事件 的总結 *果\  * 或把某 一吋刻 发生的 較重要 事件牢 
記 在心。 由于 牢記在 心的各 点被視 为各吋 期的分 界点， 所 以这些 
牢記在 心的个 別时期 的长短 ，可 能极不 一致。 

在图 E 里 ，沿着 吋間軸 移动的 各直线 ，代 表各时 期所計 划的行 
动。 它們和 时間軸 距离的 远近， 表示个 人对它 所評估 的“利 益”的 
大小。 （如果 所考虑 的是一 家商行 ，便可 假定， Y 时 間軸代 表它的 
主观 資本价 値）。 由于 将来情 会发生 变化， 因此， 計划者 要考虑 
到他 在各时 期中所 采取的 行动的 种种可 能結果 （图 n 只表 示两个 
可能結 果）。 这些 結果假 定是在 各个吋 期結束 吋觉察 出来的 ，它們 
决定 下一个 时期的 行动。 因此， 应考 虑的問 題越来 越多。 所說明 


① 参 閱上述 斯文尼 尔逊的 著作第 五草。 
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的吋期 愈遙远 ，这种 图就愈 复杂。 


t。  %  \  _ 

图 I 

由 于各直 线所代 表的行 动是計 划者在 一定情 况下， 可 能选择 
的行 动中最 有利的 一种， 我們 可把它 叫做每 类行动 选择范 围的上 
限 (第 一时期 中的虛 线）。 至于 其它可 能选择 的行动 （下 限）， 也可 
以画 成类似 的图来 表示， 它和这 里的图 主要不 同之点 ，在于 这些行 
动沒像 上述行 动那么 有利。 按 照上面 的图， 第一吋 期所采 择的行 
动， $ 亨以后 各时期 的行动 計划。 但要 注意， 以后各 吋期的 行动, 
也反 决 定第一 时期的 行动。 除非 对整个 过程从 头到尾 加以观 

察， 便无 从确定 所选择 的行动 的利益 的大小 - 在 不同假 設下每 

次 行动所 带来的 利益。 （第 一时期 代表行 动的向 上傾辦 的直线 ，是 


vr/¥s 婵届 
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由对于 4，巧 所代表 的两个 預期的 可能有 的結果 的期望 来决定 ，而 
af，a? 本 身則由 以后的 不同行 动决定 ，等 等）。 所以， 只有全 盘考虑 
所有 可能选 择的行 动以及 它們各 別的可 能有的 結果， 計划 者才能 
够完 全认识 他眼前 所选择 行动的 結果。 事 实上， 我 們这里 所提出 
的計划 的主要 目的， 就 是給計 划者在 选择眼 前行动 时提供 一个合 
理的 根据, 使他知 所取舍 ，因 为未来 吋期的 行动， 可 以由新 的或修 
改的 計划来 决定。 只有 原来的 期望证 明是正 确的， 而个人 的評价 
态 度也沒 有改变 ，原来 的計划 在将来 才沒有 变更。 

由 此可見 ，就 整个計 划来說 ，包栝 在計划 范围以 內的現 吋行动 
和将 来行动 之間， 存在着 的 关系。 因此， 传統 经济学 說所习 
用的均 衡分析 ，对我 們的問 # 題* 也 可适用 ，但我 們現在 的問題 是关于 
— 个計划 所牵渉 的期望 和計划 行动在 的 关系。 

还可以 按照 計划的 -竽- 字作以 * 

- (a  ) 如果計 划行动 士.4/ 不以 訂定計 划和实 現計划 这两个 
时 候的中 間时間 所发生 的事件 为先决 条件， 这种計 划就是 无条件 

參  •  • 

的 計划。 相反的 ，如 果計划 行动的 执行， 要待某 种情况 的实現 ，这 

种計划 就是有 条件的 計划， 不 論上述 情况是 卽吋实 現的或 是过了 

«  •  _  #  • 

了学 才实 現的。 一切 可选择 的計划 都是和 有条件 的 行动有 
矣 / 因 #为'其 中每 种計划 的实現 都以某 些情况 的实現 为先决 条件。 

( b  ) 如果一 个計划 明白地 規定計 划者将 来所要 采取的 具体行 
动， 它就是 乎孕， 决定的 計划。 如果它 留給計 划者一 个 选择余 
地， 它就是 G 决定的 計划。 在 前一种 情形下 ，我 們可以 
說計划 ¥ 內 是 动 方向; 在 后一种 情形下 ，我們 可以說 計划的 
內容是 行动的 范围。 

(c  ) 如果計 划者在 某种程 度上必 須执行 計划， 这种計 划可以 
叫 做不可 改变的 計划。 如 果計划 者可提 出新的 計划， 或把 計划修 
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改， 这种計 划就是 的計划 。① 

一 般而論 ，我 們#< 以 样說， 一个行 动的計 划在所 有 这些方 
面 ，对于 迫在眼 前的未 来要比 对于遙 远的将 来更为 明确。 

我們已 经看到 ，在图 E 里 ，第 一期計 划只包 含一种 行动。 因此 
这一 时期的 計划可 以假定 是无条 件的、 单独地 决定的 計划。 按照 
这 种計划 的性质 ，計划 者应該 立卽行 动起来 ，因 此他 一定已 决定了 
怎样来 行动。 但 这說法 还不完 全切合 实际， 需 要稍微 修改。 经济 
人 并不一 定晓得 淸楚， 他 在最近 将来要 做那些 行动。 有时 他們只 
在觉察 到某种 情况后 ，才 立卽 采取某 种行动 。③ 因此 ，在叙 述在不 
久的 一个短 时期中 执行的 計划的 內容时 ，除无 条件的 、单独 地决定 
的行 动外， 还应該 加上有 条件的 伹准备 立卽去 执行的 行动。 

凡为后 一些吋 期計划 的行动 ，都是 以某些 事件的 发生为 条件。 
正 如上图 听表示 的那样 ，这 些事件 乃是計 划者以 前行动 的結果 。这 
些行动 是有这 样的条 件的， 所 以可以 假定为 立卽可 以执行 的或过 
了一些 时間就 可以执 行的。 也可以 假定， 計 划所牵 渉的时 期越遙 
远 ，上图 中所繪 示的行 动方向 ，将 在越 来越大 的程度 上变为 行动范 
围。 我們在 这里沒 有对計 划的能 改性作 出什么 假設。 但远 期的計 
划比 近期計 划更容 易修改 —— 上 面已经 說过， 計划 者在各 个不同 
方面都 必須执 行眼前 的計划 —— 这是普 通常识 ，这 里不必 細述。 
(2) 隨 眚肘間 的推移 而发生 的計划 的修訂 
到这里 为止， 我們 所討論 的是关 于某一 吋候的 設計过 程以及 


① 这种 区別与 第一种 区別当 然有所 不同， 因 为有条 件的計 划和无 条件的 I 卜划旣 
可 以是不 可改变 的計划 ，又 可以是 可改变 的計划 。 

(D 例如一 个零笛 商計划 将来一 个时 期的营 业时， 他 們計划 的內容 也許仅 仅包括 
按一定 的价格 售卖一 定数量 的某种 商品。 由于 他的銷 貨要看 消費者 的需求 以为定 ，他 

所計 划的 交易可 以說是 属子有 条件的 类型， 尽管条 件一经 实現， 計划的 交易就 馬上进 

•  •  »  •  • 

行。 


第一篇 1 .动态 理論硏 究緒言 


27 


訂出的 計划。 随着 时間的 过去， 原来訂 定的計 划将有 所改变 D 这 
样， 計划虽 然是整 个将来 的計划 ，它却 仅仅和 近在眼 前的下 一个时 
期 有关。 在 后一些 时期所 采取的 行动， 将由 新的或 修改的 計划来 
决定。 因此， 計划理 論的第 二部分 要討論 所 依据的 原則， 
这部 分也就 是計划 理論最 困难的 部分。 ^  # 

由于 时間的 推移而 发生的 計划的 修訂, 可区別 为以下 四种： 

(a)  如 果上面 关于計 划的說 明是正 确的， 而我 們因此 可以把 
計划 看做是 期望与 估价的 綜合， 我們便 可把計 划的修 訂分为 两种： 

起因于 期望的 变更; 起因于 -呀亨 字 夺宇。 不消說 ，前一 类型的 
修 訂是最 普遍的 类型， 不論 現 *实* 来^ 理論 来說都 是这样 。后 
—类型 的修訂 一般是 比較不 規則的 修訂， 因 此在理 論上比 較难于 
处理。 

(b)  我們 还可把 計划的 修訂分 为以下 二种： 起 因于经 济体系 

內部 的亨夺 〒疗； 起因 于不属 经济体 系內部 的非经 济性质 的事件 
或起因 ♦念 用。 这 种区別 在理論 上有重 要性， 因为只 有前一 
类 型的修 訂可以 用在以 前各 时期发 生的经 济发展 来加以 說明。 

(c)  我們 又可把 計划的 修訂分 为以下 二种： 影 响到最 近吋期 
行动的 修訂； 只影 响較遙 远时期 行动的 修訂。 由于 計划在 这些遙 
远时期 到来以 前可能 修訂好 几次， 因 此这部 分的設 計只对 帮助了 
解实际 上拿来 执行的 計划有 用处。 从经 济学家 看来， 最重 要的当 
然是 和最近 将来有 关系的 計划。 

(d)  最后 ，有些 修改还 $ 亨 有些修 改却完 全改, 

換原計 划的面 目， 而 成为新 圣丰 mi, 我們 又可以 分为以 

_  «  ■  • 

下二种 ：(1) 由于 一定情 5E 的实現 ，有 条件的 行动变 为无条 件的行 
动； （2  ) 行动的 范围逐 漸縮小 ，最 后变为 行动的 方向。 这些 过程的 
結果， 仅仅使 将来时 期的計 划随着 时間的 推移而 变得越 来越明 
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确。 

在上述 分类的 基础上 ，我們 可以下 这个結 論:经 济学家 所最关 
怀 的乃是 关系最 近将来 的計划 的修訂 （这种 修訂比 仅仅使 以前計 
划变得 更明确 的修訂 重要得 多）。 这 种修訂 是由于 計划者 期望的 
改变 ，而 期望的 改变則 由于前 些时期 事态的 发展。 

以下是 整个事 件过程 的四个 环节， 也就 是我們 必須分 析的环 
节 ： （ 1  ) 与計 划者有 关的各 种因素 的实际 发展情 况； （  2  ) 計 划者对 
于这 些发展 的观感 ； （  3  ) 計划 者受上 述观感 的影响 对于将 来情況 
的期望 的改变 ，这种 改变对 他的行 动有巨 大影响 •，（  4  ) 由于 上述期 
望的改 变而发 生的近 期計划 的修改 。 < 

我 們可假 定第一 环节是 已知的 事实。 只 在要創 立全面 发展理 
論时 才有决 定这些 事实的 必要。 关于第 二环节 ，要注 意这一 点：卽 
使实 际发展 的过程 是連续 不断的 ，通常 也不能 认为， 計划者 也会不 
断地改 变他对 这些事 实的見 解的。 上 面已经 說过， 这可以 說是一 
种普遍 規律， 計 划者只 間歇地 把有关 他的計 划的客 观事件 記在心 
上 o 

因此 ，由 于人們 知识的 不完全 ，我 們必須 考虑到 这个事 实：在 
一 个人的 一生中 ，有 思想停 滞不进 的时候 ，无 論对过 去的感 想或将 
来的期 望都抱 着旧的 观点。 介 在一个 人前后 两次把 所发生 的客观 
事件牢 記在心 的中間 时間， 我 們称为 “把客 观事件 牢記在 心的吋 
期”。 

第 二环节 和第三 环节的 关系， 卽 牢記在 心的过 去事件 对人們 
期望 的影响 ，在不 同的情 況下大 不相同 ，因此 理論家 必須提 出几种 
不同的 假設。 我們 认为假 定以下 三种簡 单情況 是很适 当的。 这些 
情 况也可 以說是 典型的 情况。 （a) 变动 （一种 物价的 上涨) 的速率 
继 续不变 （下 期的上 涨速率 和上期 的上涨 速率相 同）； （ b ) 新的情 
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況預 期会继 续下去 （这 个价格 将继续 維持較 高的水 平）； （c  ) 人們 
认为 变动是 暫时的 ，并預 期第二 时期一 到来， 原状就 会恢复 （第二 
时期到 来时， 价格将 回跌到 上升以 前的情 32)。 ① 

最后 ，关于 期望对 行动計 划所起 的影响 ，我 們不 可忽視 上面已 
经 提到的 情况： 由于 一些已 经实行 的措施 ，一个 計划 訂定以 后通常 
不 能够立 卽加以 修改。 因此 ，可 能发生 这种情 32:計 划者所 牢記在 
心的 事件， 稍 过吋曰 总 会对計 划发生 影响。 此外， 由 于我們 有理由 
可 以假定 一个人 不会常 常修改 和目前 无关而 只和比 較遙远 的将来 
有关系 的計划 ，我 們可以 断言， 介在两 次修訂 計划时 候之間 的时 
期 ，卽 計划維 持原状 的时期 ，通常 比上述 “把 客观事 件牢記 在心的 
时 期”长 得多。 我們 很快就 可明白 ，对 根据有 关計划 創立一 种发展 
理 論来說 ，这 个結論 是很重 要的。 

以上关 于計划 理論的 硏究， 把着重 点完全 放在方 法方面 ，沒有 
說及 巧 定的 期望将 产生什 么計划 D 在一 般的討 論里， 不能 够对这 
个問題 作出比 上面更 詳尽的 論述。 因此， 必 須区別 经济人 的种类 
以及他 們的不 同評价 态度， 并在 这基础 上进行 討論。 这些 比較特 
殊 的理論 ，可按 計划者 的类型 ，分 为以下 三类， 但这 里不能 加以討 

irao  ! : 

( 1  ) 以劳动 和資本 所有者 身份利 用自己 收入来 謀利的 I: 的 
計划。  ~ 

(  2  ) 以資本 两有者 身份而 （通 常) 以最高 的淨利 潤为目 标的商 
f 的計划 。  • 

*  - 

① 希克 斯敎授 ，在他 所著的 《 价値 与資本 》第 205 頁上 提出了  * 期望的 弹性” 这个 
新名 詞。, 这个 名詞也 許在这 里很有 用处。 应 該注意 ，按 照希克 斯敎授 的解释 ，这 个名詞 
所指的 ，不 是預期 的 下期变 动与上 期实际 变动的 比率， 而是 价格預 期的未 来升涨 （和基 
期价格 比較) 和4* 它 的眼前 升涨的 比率” (和 基期 价格比 較)。 


30  貨 币和資 本理論 的硏究 

(3) 牵涉到 国家整 个经济 政策的 的計划 ^ ① 卽在建 
立在 私人企 业基础 上的社 会里， 这种 社会 內部经 济发展 
的整 个过程 也有重 大关系 。② 

7 •发 展的一 肢理論 

正如 第五节 所說， 这里的 問題是 以某些 事实材 料为根 据来决 
定 发展的 性质。 这 些事实 材料是 ： （ 1  ) 经济人 的原始 計划； （  2  ) 他 
們将来 大槪会 怎样改 变他們 的計划 ； （  3  ) 和 将来改 变計划 有关的 
客观情 况以及 由于所 采取的 行动而 产生的 結果。 我 們現在 单就这 
些 材料的 性质以 及决定 发展所 牵渉的 問題这 两个方 面作一 些槪括 
的 評論。 

如果我 們想硏 究单单 由于一 个经济 人的行 动而产 生 的发展 
—— 就 是說， 如果 我們所 关怀的 仅仅是 穿发展 ■ — 我們便 
不必 对修訂 計划的 理論补 充什么 重要东 ^/这*^理 論 的要点 ，上节 
已经 扼要地 說过。 但我 們还需 要两种 函数， 其一說 明个人 所計划 
的行 动和这 些行动 的实际 結果的 关系， 其一 决定个 別发展 和影响 
到将 来吋期 的計划 的整个 趋势的 关系。 很 明显， 分 析一方 面决定 
于各时 期的有 关計划 、一方 面决定 以后时 期的計 划的个 別发展 ，必 
然 要把发 展过程 分为若 干短的 时期， 而把修 訂計划 时期作 为各时 
期的 分界线 。③ 


①  从某 些观点 看来， 把第二 、第三 两类合 幷起来 ，称 为“ 行号” ，来和 私人这 一类相 
对照， 也 許較为 适当。 参閱 下面第 48 頁。 

②  力 了解現 代经济 发展， 対这 一类計 划的研 究越来 越显得 重要。 瑞典经 济学家 
阿克曼 在所著 《 綜合 社会经 济問題 >>(1938 年在 龙德出 版)一 书里很 詳尽地 論述了 这个問 
題。 


③ 第一个 依照上 述方法 对发展 分析的 性质作 有系統 的叙述 的瑞典 著作， 乃是哈 
馬舍尔 德的博 士論文 《 经济 变动的 蠆延， >。 这 論文作 为失业 委員会 报吿的 附录刊 印出釆 
(« 施政方 針公报 》，1933 年第 29 期)。 我們 可以扼 要叙述 他对于 一个簡 单事例 的推論 ，这 
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但是 ，经 济学所 硏究的 过程， 一般是 —  过程， 就是說 ，由 
組成 一个甲 +的若 千经济 人的行 动以及 吝 4 的 結果所 构成的 
过程。 所士 ^ 定的 变数是 由以下 各項組 成的： 生产 各种商 品所消 
耗的 劳务的 数量； 貨物 和劳务 的生产 量与消 費量； 企 业家和 生产因 
素所 有者所 索取的 价格; 按 照这些 价格成 立的各 种交易 数量等 。寻 
求 这些大 的经济 数値， 或可把 相应的 小的经 济数値 加在一 起求其 
或在 处理价 格和其 它关系 吋求出 某种平 均数。 

# ^ 可以把 这些变 数看作 时間的 函数， 但不 能看作 連续的 吋間的 
函数。 有些行 动严格 地說是 沒有时 間性的 ，例 如宣布 价格、 販卖行 
为和 其它交 易等。 因此 ，必 須把这 种行动 和一定 时刻联 系起来 ，或 
和 一定吋 期联系 起来， 計算出 这些吋 刻或时 期的总 結果。 至于其 
它变数 例如投 入生产 的生产 因素的 数量， 无疑地 是有吋 間性的 。但 
卽使在 这种情 况下値 得重視 的并不 是时时 刻刻的 变动， 而 是一定 
吋 期的总 結果。 因此 ，就 大的经 济現象 来說， 应該把 经济发 展划分 


簡单事 例是关 于一个 只把整 个发展 的某一  “重要 因素” 作为 行动指 南的計 划者的 (就行 
号說 ，这 个因素 就是净 利潤) 。哈 馬舍尔 德大致 这样說 I 由子 計划者 往往是 隔了若 干时間 
才 意识到 这重要 因素的 变动， 因此計 划也必 定都是 隔了若 干时間 才修訂 一次。 修訂的 
时 候大槪 就是計 划者意 识到上 述重要 因素的 变动的 时候， 因此， 在分析 发展时 ，必 須把 
整 个时期 分成若 干短的 时期， 幷以意 识到过 去事件 的时候 和修訂 計划的 时候作 力各个 
时 期的分 界线。 （因此 ，各 个时期 的划分 ，是取 决于意 识时期 的长短 》) 就各 时期說 ，上述 
重要因 素可看 做是整 个发展 的函数 ，就 是說, 可把它 看做是 包含关 于发展 的一切 其它因 
素的 方程式 中的未 知数。 假 定我們 知道经 济人对 这个重 要因素 的反应 是怎样 ，那末 ，我 
們就 可以决 定他在 下一个 时期将 作什么 行动以 及这些 行动将 如何影 响整个 泼展。 如果 
我 們有了 一系列 关于各 个意识 时期的 方程式 ，而且 这些方 程式是 这样作 成的： 第一 ，各 
时 期中经 済人的 行动以 及这些 行动的 結果作 为和上 期的重 要因素 一样大 小的函 数来表 
示》 第二， 把本期 重要因 素的大 小作为 这些行 动和其 它与本 期有关 的事实 的結果 ，我們 
便可 得到关 于一个 经济人 的活动 的全面 分析, 这活动 一方面 是决定 子经济 发展总 过程， 
—方 面又在 一定程 度上决 定经済 泼展总 过程。 
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为若干 时期， 而只計 算各时 期的总 結果。 ① 如果要 决定某 变数在 
某 时候的 数値， 最 好把这 时候作 为两个 吋期的 

这种 时期， 也就 是在研 究任何 事件时 所必& Si 的最 短时期 
(因为 有关系 的只是 这时期 中的总 結果， 而 不是总 結果的 分布情 
况） ，可以 叫做经 济学家 所硏究 的变数 的“意 识时期 ”。 在经 济学家 
看来， 把这些 时期定 得比較 长些， 当然 是更合 宜的， 因为可 得以分 
析的有 关事件 便更多 一些。 这个 时期所 以有个 限度的 理由， 在于 
分 析一个 过程， 总 要等到 人們意 识到过 去所发 生的事 件以后 。所 
意识 到的 或者是 上期获 得的总 結果， 或者是 过去某 一吋刻 发生的 
事件 （这时 刻作为 上下期 的分界 载)。 这种意 识是必 要的， 因为必 
須假定 它对经 济人的 計划和 未来行 动都有 很大的 影响。 

在处 理小的 经济发 展时， 关 于所选 变数的 “意识 时期” 可以定 
得这样 的长， 使 得这时 期和经 济人有 关的計 划还沒 修改的 吋期相 
等。 但这 个意识 吋期， 也不应 該长于 那些决 定这时 期行动 的有关 
計划可 假定沒 有发生 变动的 期間。 如 果团体 的一切 成員都 在同一 
时候修 訂他們 的計划 ，那末 ，每个 成員的 “意识 时期” 和計规 时期便 
可 相等。 但 实际上 ，各 成員修 訂計划 的时候 ，很不 相同， 因此, g 們 
計划 全部照 旧不动 的吋間 必然是 ―的。 在大 多数的 事例中 ，我' 
們 发現各 种各式 的計划 ，不 仅仅政 和个別 消費者 的計划 ，还 有在 
或大 或小的 程度上 独立自 主的企 业家的 計划。 他們互 不相謀 ，:不 
知道 彼此的 意囱。 我 們不能 期望这 些計划 会在® 长时期 中: 全部維 1 
# 原状。 在实施 这些計 划吋， 一定很 快就会 发現它 們之間 存在着 

或大 或小的 矛盾。 事件 的实际 发展， 不能完 全符合 人們对 别人疔 

■ 

① 参閱上 述斯文 尼尔逊 的著作 ，第 8 頁。 要选 定某一 时期, 就得选 择整个 时期的 
收 入总数 和支出 总数， 作为 这个时 期全部 变数中 的基本 变数。 这些总 数必須 有某种 u 
致的 关系。 所作 的假設 仅仅决 定这些 总数， 伹这个 时期中 的发展 未能加 以决定 ^  ' 
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动的 預料。 这样 一来， 有些計 划就不 得不修 訂了。 

另 一方面 ，不必 把修？ I 計划的 过程看 做是連 续不断 的过程 。像 
上面 所說的 那样， 由于 我們可 以断定 经济人 是在哪 些时刻 决定执 
行新的 計划的 ，所以 在任何 情況下 ，在 这些时 刻之間 总隔有 一段吋 
間 (正 如一定 吋間是 由若千 吋刻組 成的一 样)， 在这个 时間中 計划沒 
有 变动。 因此 ，只 要这时 間定得 不太长 ，卽使 从严格 的邏輯 观点看 
来， 我們的 理論也 是可以 直接应 用的。 还应該 注意， 当我們 的計划 
应用 于实际 問題吋 ，可假 定介在 各次修 訂計划 之間的 吋間, 不是短 
得不 可思議 ，而 是长得 有实际 的价値 ，这 固然是 簡单的 假設， 但是 
可以辯 解的。 这 假設只 和实际 情况有 些微的 距离， 可帮助 我們更 
淸 楚地认 识经济 过程的 性质。 

我們 現在来 說决定 那些和 大的经 济发展 有关的 变数所 需要的 
材料。 这发展 按照上 述办法 划分为 若干短 的吋期 。为 着便利 起見， 

I  、  • 

我 們現在 把第一 吋期中 的发展 和以后 各时期 中的发 展区別 开来。 

( 1) 要决定 第一时 期中的 发展， 我們第 一要知 道有关 計划的 
內容， 第二 要知道 对发展 有影响 的客观 情況。  - 

关 于計划 方面， 我 們須要 知道： 

(a  ：) 应在这 时期 中执行 的手手 吁巧、 乎孕 亨字的 計划的 总数。 
因此， 我們 无需知 道每一 項計划 •，条 A  R 需 •和 •总 •数 •(例 如 ，某种 商品 

在一定 价格下 的需求 总量) 或 平均数 （例如 ，某 种商品 的平均 价格） 
打 交道。 总計或 平均能 够进行 到什么 程度， 这当然 要看所 要决定 
的变 数的分 类情形 而定。 

(b) 应在 这时期 中执行 的无条 件的、 就 一定范 围內决 定的計 
划的 总数。 这些 总数是 按随机 計算法 求得的 总数。 尽管各 人的行 
动在 多少程 度上各 不相同 ，但总 的說来 ，他們 的行动 結果可 应用大 
数 定律来 推断。  Y  :  ， 
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(c)  要依靠 一定情 況才会 实現的 f  的 計划的 总数， 这些 
情 32 或 是由于 上面所 說的这 时期中 所作的 f 条件 的行 动 而发生 
的 ，或 是由于 那些和 本問題 材料有 关的客 观^ 因* 素 ^ 发生的 (参 閱下 
面)。 这 些計划 ，可 以假定 是在上 述情况 出現后 立卽执 行的， 也可 
以 假定是 在过了 一些时 候才执 行的， 如果上 述情况 是在期 初出現 
的話。 但在 后一种 假定下 ，落 后时間 ，不 可以超 过这个 时期。 ①很 
明显， 必 須把有 条件的 計划納 入材料 中作为 各事例 有关情 形的函 
数 o 

除这 些关于 計划的 材料外 ，我 們还要 加上以 下材料 ，这 些材料 
是 关于对 发展有 影响的 客观情 況的： 

(d)  如果这 个吋期 中所作 的像上 述那样 决定的 行动和 問題所 
牵 渉的变 数沒有 同一性 ，而 这些变 数所指 的却是 行动的 我們 

就要知 道亨学 $ 亨-孕 学字亨 p 琴予。 例如 ，如果 在某# 下， 

行 动是购 4 二 而这 些生产 因素的 出产量 
是包括 在所考 虑的变 数內， 我 們当然 需要知 道购入 的生产 要素量 
和出 产量的 关系。 

( e )  关于 这时期 中的其 它事件 (“ 非经 济性质 ”的事 件)， 必須 
掌 握充分 的知识 ，使 得能够 (根 据上面 C 項所 述的 函数) 推算 出由此 
产 生的有 条件的 行动。 可能要 接触到 天文以 及政治 等問題 。例 如， 
如果 我們要 知道一 群人在 晴天怎 样行动 ，在雨 天怎样 行动， 那末， 
要 决定他 們将怎 样行动 ，就要 先决定 那一天 的天气 是好还 是坏。 

如 果这些 材料都 有了， 我 們便能 决定那 些构成 第一时 期经济 
发展的 变数。 


① 需求 曲线可 以作为 有条件 計划的 例子。 实 际需求 的多少 要看所 标定的 价格如 
何而定 。 如果价 格是在 一个 时期开 始时定 的， 需求的 出現时 間必定 要落后 一些, 但落卮 
时間 ，必定 不能比 这个时 期更长 ，否 則需求 便和这 时期中 的发展 不发生 关系。 
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(2) 为要决 定以后 各吋期 的发展 ，下述 知识是 不可缺 少的： 

( a  ) 第 一时期 的变数 (像 上述那 样决定 的）。 

( b  ) 那 些影响 第二吋 期的計 划和行 动的其 它事件 （“非 经济” 
事 件）。 

(<0 由于在 (a) 和 (b) 中所 提到的 因素， 各个人 对于改 变他們 
的第 二时期 計划的 意向。 这样， (a)  — (c) 的材料 ，足 供我們 应用上 
述关于 第一吋 期的方 法来决 定第二 时期的 計划。 接 着我們 也可以 
决 定第二 吋期的 行动。 

(d) 第二 吋期的 行动和 这时期 的有关 变数的 关系。 

决定第 三吋期 发展所 需要的 材料， 和以 上所述 相同。 

我們 已经槪 括叙述 明确决 定经济 发展所 需要的 資料， 这些資 
料 乃是数 値随吋 变更的 变数。 当然 ，如 果应用 各种簡 单假設 ，可以 
使問 題理論 上的处 理轻易 一些。 例如 ，如 果不过 問“非 经济” 事件， 
同 时并假 定行动 和其結 果的关 系是固 定的， 一定时 期的无 条件行 
动和有 条件行 动的关 系是固 定的， 一 个时期 的变数 和下一 个吋期 
无条件 計划的 关系是 固定的 ，那末 ，为 决定将 来一个 无定限 时期的 
发展 ，我 們只需 要以下 的知识 ： （ 1  ) 第一 时期的 无条件 行动， （2) 决 
定那 些由于 无条件 行动而 发生的 有条件 行动所 需要的 函数， （3) 决 
定各 个行动 的結果 所需要 的函数 ， U) 表示各 个吋期 中无条 件行动 
是怎 样根据 前一个 时期的 变数来 决定的 函数。 ® 

如 果继续 硏究在 更特殊 的假設 下問題 将变成 怎样， 那 就会把 


① 参 閱上述 斯文尼 尔逊的 著作， 第 11 頁。 他在 那里很 淸楚地 指出: “某些 不受本 
期 事件影 晌而受 前期事 件影响 的变数 对本期 中的泼 展起# 作用， 同时 其它变 数也由 
这 些起支 配作用 的变数 来决定 。被 支配的 变数的 发展大 間歇地 影响到 支配的 变数， 
就是說 ，只 在期 末逋过 它們的 綜合发 展影响 到支配 的变数 ”3 斯文 尼尔逊 对于支 配的变 
数和 波支配 的变数 所作的 区別， 正与 我們在 无条件 的計划 及行动 和有条 件的計 划及行 
动之 間所作 的区別 相同。 
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問 題拉得 太远。 ① 因此， 我 們只打 算再提 出两个 意見。 

上面已 经說过 ，要 科学 地討論 大的经 济发展 ，就 得把整 个发展 
过程划 分为若 千短的 时期。 当然， 经 济学家 不能一 期一期 地把这 
个发 展詳述 出来。 但尽管 如此， 描述 一个相 当长的 时期中 事件的 
发 展情況 ，这是 完全可 能的。 如果 挑选某 些典型 时期加 以分析 ，能 
擊从分 析的結 果断定 这些时 期活动 的趋向 ，那末 ，中 間各时 期的性 
质 便也不 难推想 而知。 有时可 能需要 将所选 择的时 期的实 际性质 
修改 一下， 使得它 們能够 恰当地 代表所 考虑的 阶段中 活动的 趋向。 

一般 地說， 经济学 家不能 在一篇 說明里 对一个 复杂的 发展过 
程作出 完全的 分析。 他 通常得 满足于 从某一 特殊观 点討論 全部发 
展。 这就 是說， 经济学 家必須 从和发 展有关 的各个 变数中 挑出若 
千变 数加以 討論， 至于和 这些被 挑出的 变数有 关的其 它变数 ，他必 
須假 定这些 变数是 已定的 ，让 经济学 的其它 部門去 硏究。 这样 ，我 
們便 可以分 別地論 述各特 殊经济 問題， 不但 使经济 学和其 它科学 
有 分工的 机会， 而且使 经济学 的各分 部也有 分工的 机会。 

L 物价变 动理論 中平衡 法与不 平衡法 的比較 

(1) 不 平衡法 

在 討論价 格决定 問題时 ，人 們往往 以自由 竞爭为 前提， 认为可 
以把 某一时 期的物 价看做 是这吋 期中供 需情況 作用的 这种 
假設很 适用于 分析一 种物 价或一 个物价 体系的 f 亨形嘉 J 但在从 
更实际 的观点 分析价 格决定 問題时 ，这种 假設便 很 适当了 。在实 

际 动态情 5S 下， 供需并 不需要 平衡。 但相反 的槪念 ，认 为物 阶在供 

•  ' 

① 论德堡 博士在 《 经済扩 张理論 的硏究 ”一书 里第一 次用英 文介紹 了瑞典 经济学 
家 的动态 琿論。 在这 著作里 ，他 对经济 发展的 理論也 有重要 的貢献 ，他把 这种理 論叫做 
“对循 序泼生 的事件 的劳析 ’’（Sequence  Analysis)。 特別使 人感到 X 趣 的是該 书第九 
箄 所提出 的興型 的循序 发生旳 事件。 这个典 型例子 是用以 說明经 済扩张 在各种 簡单假 
設下 所经历 的不同 阶段。 
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需因 素的作 用下不 断变动 ，也不 正确。 分析价 格决定 过程， 需要更 
加仔 細地硏 究它所 包含的 要素。 

从 动态和 現实观 点看来 ，必須 区別两 神动作 ，这 两种动 作也就 
是价格 决定过 程的基 本动作 。第 一种， 卖方或 买方开 价出价 的动作 
(关于 數量可 以 确定或 无法确 定的貨 物或服 务性劳 的价格 ）； 第 
二种 ，对方 所 开价格 的动作 （接受 的价格 往往比 所开的 价格高 
—些或 低一* 些 3。 这 两种动 作都是 在一定 进行的 （但所 开价格 
只在一 定时期 中继续 有效或 在未撤 回前纟 有 效)。 这样， 价格决 
定过 程并不 是連续 的过程 。如果 用图来 表示， 供需价 格将以 与吋間 
軸平 行的直 线出現 ，但在 价格发 生变动 的时候 ，这些 直载便 呈現断 
断续续 的状态 。至 于按照 这些价 格成立 的交易 ，在买 卖双方 对交易 
条件表 示同意 的时候 ，将 以与 时間軸 成直角 的直銭 出現。 

現在 我們必 須設法 說明这 些物价 現象怎 样才能 最恰当 地配合 
我們的 計划。 

由于 卖方或 买方一 般是在 修改业 务計划 时更改 价格， 由于更 
改价 格有吋 就是修 訂业务 計划的 表現， 最自 然的办 法乃是 假定价 
格 变动发 生在一 个时期 过渡到 另一个 时期的 轉折点 （这里 所說的 
时期就 是上面 說的时 期)。 按照这 个假定 字 
亨 字穿。 这样， 关系到 决定卖 方或买 方所幵 •价 •格 •的 •价 •格 •决 •定 •問 •題 •， 
烏 4  士期中 所发生 事件沒 有直接 联系； 和它有 直接联 系的， 乃是在 
两吋 期的轉 折点所 发生的 事件。 

例如 ，某 些卖者 宣布新 的价格 ，那 些由于 这种理 由或那 种理由 
对 这些新 的价格 发生直 接兴趣 的商号 或个人 （或作 为上述 卖者的 
顾客 ，或 作为上 述卖者 的竞爭 者)， 一 般都会 受到这 个影响 而修改 
行 动計划 ，因 而也更 改自己 所开的 价格。 在应用 我們的 計划时 ，必 
須假 定这种 更改是 紧跟着 原始价 格的变 动而发 生的， 因此 可以认 
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为 是在同 一时候 发生的 ，① 或是在 以后两 时期的 轉折点 发生的 。对 
我們 来說， 前 一假設 是更适 用的。 

价格决 定过程 的第二 个要素 ，卽 买者 接受卖 方所开 的价格 。其 
发 生的吋 間可以 假定是 紧跟着 卖方开 价的时 間的， 也可以 假定是 
在更后 一些的 时間。 如果交 易的数 量不符 合卖者 的期望 ，在 多数情 
况下 ，卖者 就要修 改那些 根据原 来期望 而訂定 的計划 。但似 乎有理 
由假定 ，这 种反 应不会 很快就 发生。 一 般地說 ，卖者 总要对 一个吋 
期中的 交易做 个全盘 的总結 ，才决 定修訂 卖价。 因此 ，我們 要是假 
定 ，上述 类型的 交易总 是在一 定时期 中发生 ，而 这些 交易的 反应总 
是在期 末发生 (或在 更后一 些的时 候）， 这种 假定当 不至与 实际情 
形有所 距离。 

总而 言之， 我們 的方法 如下： 一 个动态 过程分 为若干 短的时 
期 ，卽 若干日 。一切 关于业 务計划 和消費 計划的 决定、 价格的 修訂， 
都是 在这些 吋期的 轉折点 发生。 

在这些 吋期中 ，买卖 进行着 ：一方 面卖方 幵价， 一方面 买方接 
受卖方 所开的 价格。 此外 ，生产 和消費 过程， 也或多 或少地 继续进 
行着。 

为了 說明我 們的方 法应用 于建立 在私人 企业基 础上的 社会时 
的 意义， 我們举 出下面 的例子 来結束 我們的 分析。 

时間是 某一天 早晨。 假定所 有卖者 都已经 开出了 他們的 价格， 
所 有企业 家和消 費者也 已经参 照这些 价格以 及其它 情况与 自己对 
于将来 的看法 决定了 如何修 改当日 的营业 方針。 因此， 每 一个生 
产者都 决定要 生产什 么东西 ，生 产多少 东西， 购 买多少 原料、 劳动 

""" ① 这种 假設当 然会把 問題簡 单化， 因 为实际 上卖者 更改价 格时間 与买者 因此决 
定 多买或 少买有 关貨物 的时間 ，总 有一段 时間的 間隔。 但如果 在这短 时間內 ，沒 有交易 
发生 ( 这是 很合理 的 假設， 因 为买者 可能要 等待新 价格出 来后 才決定 要买多 少）, 这在经 
済上 就沒有 什么重 要性。 
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和基本 設备； 每一个 消費者 都决定 要如何 花費他 的收入 。在 这一天 
中， 他們可 能尽量 設法把 这些計 划付諸 实現。 

到了 晚上， 每一个 人都总 結白天 的经验 ，考 虑来日 的行动 。生 
产 者和商 人盘点 他們的 存貨， 检 查所收 到的定 貨单。 如果 一个生 
产者所 接到的 定貨单 ，超过 了他所 期望的 数目， 他就想 提高价 格。 
另一 个生产 者由于 相反的 情况却 想降低 价格。 也許 前者打 算扩大 
生产量 ，而后 者却打 算縮小 生产量 。第二 曰早晨 ，新的 价格发 表了， 
計划 修改了 ，前 一天所 经历的 过程， 又展現 出来。 

依 照上述 方法分 析物价 发展， 近来由 于采用 估 計与事 f 
計算 而变得 轻易得 多了。 使用 馬查克 博士的 名詞， • 仝两 种不南 i 
法也可 以分別 称为計 及未来 的估計 与追溯 旣往的 估計。 这 种区別 
经钲明 很有用 ，对許 多爭辯 紛紛的 論点提 供了簡 单的解 决途径 ，特 
別 是关于 能否使 用投資 和儲蓄 的关系 来說明 物价变 动这一 問題的 
爭論。 米 尔达尔 敎授首 倡这个 方法， 指出这 个方法 对分析 物价变 
动的 意义， 我們对 于他这 个貢献 应表示 謝忱。 ①以 后这方 法又经 


① 关子这 一点， 下面从 米尔达 尔敎授 《 均衡槪 念作为 分析貨 幣理論 的工具 》(« 对 
貨 幣理論 的貢献 、哈 耶克編 ,1933 年在 維也納 出版） 中摘录 的一段 是很有 趣的: “ 我在上 
面把 資本数 量和有 形投資 总量的 差別作 为魏克 賽尔过 程的显 著特点 W 旦这 种看法 ，只在 
一个 人所考 虑的是 某一特 定时期 的形势 ，而 且那时 各种有 关数量 (如 收入 、儲蓄 、消 費、 
投 資等） 都 是根据 預期的 未来时 期的物 价計算 的場合 下才属 正确。 

如果一 个人考 虑到某 一时期 的实际 发展， 幷且 在这时 期結束 后把这 时期中 所积累 
的資 本的价 値和用 以积累 这項資 本的投 資拿采 比較， 他就将 发見它 們是相 等的。 这个 
均 等显然 是由于 $-和_ 宇而 产生的 …… 在 魏克賽 尔上升 过程中 ，某 些利得 (所 謂收入 
利得 和費用 利得： T 经 '常 是 于損失 。就这 些利得 未曾引 起消費 者需求 的变动 来說， 它們 
必 定是儲 蓄起来 ，包括 在期末 計算的 儲蓄数 額內。 因此， 期宋計 算的儲 蓄額， 和 期前估 
計 的儲蓄 額比起 来有所 增加。 这增加 額相当 子期前 估計的 自由資 本数量 和所計 算时期 
中的 投入資 本或有 形投資 的差額 —— 在 上升过 程中， 有形投 資是多 于自由 資本。 在下 
降 过程中 ，損 失較大 ，利得 較少， 期前估 計的自 由資本 大子期 后計算 的有形 投資。 这两 
者的 差頟， 在这 个过程 中由子 損失而 消失。 結果又 是期末 計算的 投入資 本和整 个时期 
中所 作的有 形投資 相等” (閱 上述 书第 247 頁)。 
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弗里茲 敎授、 奧林 敎授① 以及其 他英美 经济学 家加以 发展。 

下篇 論文将 詳細討 論一些 重要经 济槪念 之間的 关系。 在那論 
文里， 我 用很长 的篇幅 討論事 前估計 与事后 計算的 意义。 我尽力 
使 分析通 俗化， 也考虑 到国际 关系。 我的目 的在于 扩大这 些槪念 
的 用处， 使它 們能够 适用于 現实生 活中所 遇到的 复杂情 況。 

(2) 两种 平衡法 

上述分 析把价 格决定 过程看 作一系 列的不 平衡， 它是 以把市 

价 看作卖 者所开 的价格 （或在 某些特 殊情況 下把它 看作买 者所出 

的 价格） 这一現 实的假 設为根 据的。 誠然 ，这 些价格 是以卖 者所作 

的在 各种不 同价格 下能有 多少需 求的估 計为根 据的。 可是 这种估 

計却往 往不大 正确， 而促使 卖者改 訂价格 的因素 ，最 重要的 就是实 

际 卖出的 数量与 預期的 数量有 距离， 以及因 此而产 生的定 貨数量 

与存貨 数量的 变动。 因此 ，我們 的分析 方法是 現实的 ，它明 白地指 

出了 使物价 发生变 动的推 动力。 这推 动力就 是实际 需求与 卖者訂 

定前期 价格吋 所預期 的需求 之間有 了距离 ，或 是超过 ，或是 不及。 

但是 ，价 格形成 的过程 这样地 继续了 若干时 期之后 ，情 況可能 

有 这样的 发展， 使卖 者沒有 理由再 来修訂 价格。 这种情 52 构成了 

在-了 | 意义 上的暫 时平衡 —— 市場 价格与 当时的 供需情 況完全 

相 因 此价格 在某种 意义上 成为一 个独立 因素， 可以 由本期 

的供需 情況来 决定。 如 用图来 表示， 則这些 供需情 51 通常 是用供 

* 

需曲 载来表 示的， 这些曲 线和它 們所决 定的价 格沒有 关系。 所以 
这 些供需 情況被 认为不 受本期 价格的 影响。 


① 参閱奥 林敎授 w 关子斯 德哥尔 摩儲蓄 投資理 論的一 些注释 «经 济杂志 *1937 
年 ，第 2 期 ，第 57 頁 和以下 各頁。 奧林敎 授自己 在这个 理論方 面所作 的貢献 ，見 子他向 
失业 委員会 提出的 《关 子貨幣 政策等 問題的 报告书 》 以及他 所写的 《 論扩 充学說 》 —文 
施政方 針公报 >>1934 年第 12 期) • 
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成本和 收入要 到下一 个吋期 才会受 到市場 价格的 影响。 可能 
需要新 的供需 曲线， 而 这些曲 钱又漸 漸导致 由它們 决定的 新的价 
格， 于是 物价形 成过程 继续认 一个暫 时的平 衡跨进 下一个 暫时的 
平衡。 可以想 像得到 ，在某 些情況 下形势 可能变 成这样 ，不 但存在 
着由 物价所 导致的 供需的 平衡， 而且 存在着 与当吋 物价完 全相称 
釣成本 与收入 的关系 （供 需曲 羧所根 据的关 系）。 很 明显， 这里我 
們 便有在 第二个 意义上 的暫时 平衡， 其特征 是在这 时期中 物价与 
供需 函数； 穿序 f。 因此， 这种 平衡是 瓦尔拉 类型的 卒衡， 尽管 
它不 是永又 仅是限 于本吋 期的。 这种情 5E 的产 生， 可以設 
想是由 于买者 、卖 者通过 期初的 談判， 得到了 満足平 衡的要 求的价 
格。 在談 判中他 們充分 考虑到 物价对 成本、 收入情 况的反 应以及 
对 供需情 32 的 反应。 

在討 論物价 在一个 市場上 是怎样 形成的 时候， 普通都 是应用 
第一 个平衡 方法。 但这 个方法 也适用 于旨在 說明一 般物价 水平的 
变动 的分析 ，不論 是从現 金差額 角度来 处理这 問題， 或是从 儲蓄和 
投資 角度来 处理这 問題。 如果是 从后一 角度， 義們 就把消 費品的 
价 格水平 看做是 完全决 定于用 来购买 消費品 和消費 性服务 的购买 
力（= 收入一 儲蓄） 与这些 貨物和 服务供 应量的 关系。 凱恩 斯在他 
的 《貨币 論》 中所 举的 有名的 基本方 程式， 就 是建立 在这个 方法的 

基 础上的 D ① 哈 馬舍尔 德在上 述著作 中也使 用类似 的方法 分析一 

~ ① 大家 知道， 凱恩斯 方程式 仅仅适 用子非 常簡单 的假設 (其 中一 个是: “投 資的净 
增 量”可 以看做 是由某 些具体 貨物組 成的。 其实 ，投 資淨增 量就是 投資貨 物的总 产童的 
价値 与旧的 投資貨 物的損 耗量的 价値之 差)。 但不难 使用很 普通的 方程式 来表示 同样的 
思想 。按照 下面“ 代数式 討論” 所使用 的定义 和符号 ，我 們以 E 代表 收入, s 代表 儲蓄 ,1 代 
表实 际投資 的价値 ，所有 这些都 是按照 淨数額 事前計 算的。 此外, 我們以 b 和 c 分预 I 代 
表生产 性用途 和消費 性用途 的购买 (計 划的以 及实親 的)， 和 Ae 分別 代表生 产者 
所期 望的生 产性用 途和消 費性用 途的銷 貨額， Pm 代表卖 者所期 望的消 費寶料 的价格 
水平， Pii 代 表本期 中淸費 資料的 实际价 格水平 ， Q 代表 卖者所 希望售 出而且 实际上 
售出 的消費 資料的 数量。 （最 后一个 假設自 然 使这个 推論不 能适用 于实际 情況。 ） 这样, 
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个完全 的动态 过程。 他 把每一 时期中 从价格 决定过 程所获 得的利 
益轉到 下一个 时期的 购买力 。① 

这个 方法对 决定将 来較长 时期中 的物价 一般趋 向很有 用处， 
因此， 凱 恩斯从 他方程 式中演 繹出来 的結論 大体上 是可以 接受的 
(这些 結論与 本书第 二篇所 提出的 意見在 許多方 面很相 似）。 但这 
方法却 有一个 缺点， 这 个缺点 是由于 它假定 消費資 料的售 額和消 
費資料 的价格 沒有关 系而发 生的。 实 际上， 消費資 料的售 額至少 
部 分地和 它的价 格是相 适应的 ，价格 低时买 者就多 买一些 存起来 》 
价 格高吋 就少存 一些。 因此 ，在現 实地分 析当前 的物价 变动吋 ，采 
用上 面所槪 述的不 平衡方 法更为 正确。 

暫 时平衡 槪念的 第二种 解释， 似与 馬歇尔 所說的 “短期 平衡” 
相似。 ⑧按 照这种 方法， 物价 与生产 要素的 供需有 互相依 賴的关 
系。 希 克斯敎 授在他 所著的 《价 値与資 本》一 书中， 非常詳 尽地說 


我們 坷芎成 以下方 程式： 

— C  =  E— S 

Poib^A^E-CA^-B+D^E-CI+A^) 

(在 下篇論 文中可 以看到 ，按照 我們的 定义， AC-3r,V^Ab— 

如 果我們 以第二 方程除 第一方 程式， 我們 就得到 

Pil  —  E — S  —  E— S 

从上 面可以 看到， 事前預 計的儲 蓄額与 投資額 的差舁 ，怎样 使实际 价格水 平与卖 者所期 
望的 价格水 平发生 差异。 方括 弧內的 方程式 表示生 产者所 期望售 出的充 作生产 性用途 
的銷貨 額戚去 实际銷 貨額超 过計划 的淨投 資价値 的数額 (因此 ，买 者不作 为净投 資看待 
的数額 ，例 如資本 損耗的 补充, 必須减 去)。 或者这 样說也 行》 方括 弧內的 方程式 表示計 
划的 投資净 額加上 預期的 生产性 用途的 銷貨額 与实际 的生产 性用途 的銷貨 額之差 。这 
相 当于凱 恩斯所 說的“ 投資成 本”。 

① 使用事 前和事 后这些 字眼， 这个 假設可 以解释 如下： 毎 一个时 期的事 前收入 
(每一 个时期 是稂据 这个收 入的） 被假 定为等 子前一 个时期 的事后 收入， 
此 項收入 包括前 一个时 期中由 于物价 形成的 过程而 产生的 利益。 

③ 参閱馬 歇尔: 《经 济学原 理》第2 卷， 以及希 克斯在 《价値 与資本 》第119 頁中的 
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明这 个方法 把动态 过程看 做是由 一系列 短期平 衡組成 的意义 。在 
他这本 书里， 他广泛 地使用 了这个 方法。 由 于这个 方法也 是本书 
第二篇 物价变 动理論 硏究的 基础， 似 应在这 里指出 它与其 它方法 
的 关系。 

这 个方法 的优点 ，在 于所有 靜态理 論都可 用来分 析动态 过程。 
因此， 这 种方法 可以說 是一个 桥梁， 沟通 靜态与 动态。 W.f 
这些 名詞， 可 不必再 使用了 ，因为 我 們可以 假定人 人在一 *个* 吋 
始 吋都知 道这时 期中的 一 •切 交易情 5E 和物 价情况 。另 一 方面 ，这 
个 方法比 上述方 法有更 大的局 限性， 它对 实际情 3S 的适用 范围比 
上述方 法更为 狹窄。 在实 际的动 态发展 方面， 这样 的平衡 并不常 
見, 只偶然 出現。 尤其不 切合实 际的是 ，它假 定动态 发展表 現为一 
个平衡 局面突 然地过 渡到另 一个平 衡局面 的过程 。另 一个缺 点是， 
动 态成分 并不明 显地呈 現在各 时期的 方程式 里面， 除非这 方程式 
写 得十分 复杂， 也 包括关 于未来 时期的 期望。 动态 成分本 身就在 
于这些 期望的 矛盾中 。当 卖买两 方在一 个吋期 开始互 相立約 ，担承 
那 些应在 本期中 履行的 义务吋 ，这 种矛盾 便十分 显著。 換句 話說， 
各吋期 中都潜 伏着不 平衡的 成分； 正是 因为这 种情形 ，所以 已达到 
的 平衡都 是不长 久的。 这样 ，动态 过程的 推动力 完全在 于期望 ，这 
就 大大限 制了这 方法作 为构想 切实的 、典型 的发展 过程的 根据。 

但是 ，我 們的目 的如果 只在于 描述动 态发展 的主要 方面， 这些 
缺点便 不那么 显著。 所以， 似 乎应該 集中硏 究发展 过程各 阶段中 
的暫吋 平衡。 通过 比較这 些平衡 情況， 我們 就能对 动态发 展的基 
本 特征有 明确的 认识。 在 本书第 二篇中 就可看 到这一 点。 

9 .关 于計 划权集 中的社 会中的 价格决 定問題 的慧見 

在上 面的分 析中， 我們沒 有对所 討論的 社会的 政治組 织作出 
什 么假設 ，在那 里我們 所想像 的是自 由企业 的社会 ，因 为这 对我們 
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的分 析是最 切当的 。所以 ，在这 里补充 一些关 于生产 活动主 要是由 
一个最 高中央 机构指 揮的社 会的价 格决定 問題的 意見， 似 乎不是 
不适 当的。 这个 問題具 有許多 有趣的 特征， 这些特 征随着 中央机 
构对社 会各成 員的創 造性的 眼制的 寬严程 度不同 而不同 。因 此， 
关于这 个要点 ，需 要作出 不同的 假設。 

(1)  在 一种社 会里， 生产 組织和 消費組 织都是 由中央 机构决 
定的。 这 便是說 社会成 員的收 入全为 实物， 或者就 是說人 民的消 
費是 用其它 方法管 理的。 如果收 入是以 金錢給 付的， 这种 給付可 
能 是和各 种特許 相結合 着的， 如特許 按照一 定价格 购买各 种規定 
的 貨物和 服务。 

从我們 的观点 看来， 这种社 会的经 济生活 的有趣 特征是 :在一 
定时 期中， 人民 的经济 生活可 以說是 努力想 实現中 央机构 給这社 
会的这 吋期的 活动所 訂定的 的 結果。 要說 明这种 经济生 
活， 就 必須分 析計划 的內容 計划吋 的周围 环境。 如果所 
考虑 的吋期 較长， 还須 观察中 央机构 如何依 据已往 的经验 不吋修 
改原来 訂定的 計划。 因此， 自 然必須 把这較 长的吋 期划分 为若千 
短的 时期， 在这些 短的时 期中計 划沒有 变动。 但这 些短的 时期可 
能是相 当长的 ，可 能是 几年。 这是 由于所 实施的 只有一 个計划 ，因 
此只在 意料不 到的客 观事件 ，影响 到生产 和消費 条件吋 ，才 会发生 
失望。 我們 所构想 的处理 经济发 展問題 的一般 計划， 可以 非常簡 
单 地应用 于这种 社会。 

(2)  第二种 社会， 是各成 員获得 貨币收 入且能 为了消 費的目 
的 自由支 配这項 收入的 社会。 消費者 的这种 自由， 必然使 中央当 
局 的計划 工作变 得比較 复杂。 在第 一种社 会里， 中 央机构 可以完 
全 依据它 对于 消費者 需要所 作出的 估計， 决定 以一定 数量的 
生 产資源 ^ +什 么东西 ，生 产多少 东西。 在第 二种社 会里， 中央机 
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构訂定 計划吋 却要估 計消費 者将如 何$$-5 的 需要， 然 后在这 
个估 計的基 础上結 合价格 决定問 題解痪 A 題。 

如 果我們 假定人 民的收 入是以 貨币給 付的， 这 种給付 是由于 
中 央机构 所作的 估計的 結果， 而这个 估計和 上例分 配实物 收入吋 
所作的 估計性 质相同 ，那末 ，解 决生产 和价格 决定問 題便牵 涉到以 
下两 方面： 一方面 ，各 种貨物 和服务 的价格 ，要 訂得不 高不低 ，使貨 
物 、服 务的供 需恰恰 相等; 另 一方面 ，按 上述价 格計算 的全部 产品的 
价値 ，达到 了最大 的程度 ，不能 通过用 某种其 它方法 使用生 产要素 
的办 法来把 它提高 。如果 这两个 条件沒 有达到 ，必定 能够通 过生产 
計划的 修訂使 消費者 得到更 大的总 的満足 （按 照决 定消費 者收入 
的 中央机 构的估 計）。 这样， 計划 所牵渉 的平衡 問題， 其性 质正和 
靜态理 論所討 論的平 衡問題 一样。 但这里 和靜态 g 論不同 之点在 
于平 衡仅指 計划的 平衡。 ①由 于实际 的需求 不免与 中央机 构所預 
料 的需求 有距离 ，在 执行計 划吋大 槪会在 一些方 面碰到 不平衡 （卽 
使不过 問可能 发生的 意外的 客观事 件）。 

中 七 管理 机构 在发現 需求大 于或小 于它所 預計的 数量吋 ，如 
果它想 尽可能 滿足消 費者的 需要， 就 必須修 改原訂 的生产 計划。 
因此， 各計划 的有效 吋間， 必定 是比較 短的， 必定比 在前一 假設下 
的 吋間短 得多。 这是因 为計划 权力現 在已不 再集中 在中央 机构手 
里 。消費 者的种 种計划 都成为 有关系 的因素 ，在 解决 問題吋 都須加 

① 这两者 之間还 有其它 区別。 在 固定平 衡下， 生产 品的价 格与决 定个人 收入的 
生产 要素的 价格是 互相影 响的。 但在 这里， 个人的 收入和 根据产 品的价 値而計 算的个 
人的 服务的 价値却 f  了字有 关系。 因此， 我們可 以假定 (像 以上 所做的 那样) 在 生产問 
題 、价 格决定 問題解 '决 Y 前， 分 配收入 的根据 已先决 定了。 但也可 以假定 ，个人 的收入 
是按 照由边 际分析 所計算 出来的 个人的 眼务的 生产价 値来决 定的。 (个人 的收入 不一定 
等于 个人的 服务的 价値。 如 果我們 假定， 国 家所拥 有的資 本的总 收入首 先是用 以支付 
本 来要依 靠租稅 支付的 开支, 如果 又假定 所有必 須枳累 ，的 資本也 是仰 給于这 項收入 ，闽 
家的 預算便 可能时 有盈余 、时 有赤字 ，使 得財个 人服务 所給的 报酬有 时高些 有时低 些。） 
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以 考虑。 当这 些計划 付于实 施吋， 它 們总不 免在一 定程度 上有所 
矛盾 ，因 此其結 果絕不 能在各 方面都 能令人 满意。 

在 上面所 硏究的 两个事 例中， 如 果我們 对第二 个事例 中的儲 
蓄可能 性不加 过問， 那末， 純 粹貨币 問題， 便不 存在。 原則 上貨币 
收 入的总 和将仍 旧等于 供給消 費者购 买的产 品的总 价値。 成为問 
題的， 只是如 何划定 各种相 对价格 ，使 得国家 所付給 滑費者 的貨币 
能够 作为卖 給他們 的貨物 和服务 的代价 全部流 回国家 手中。 

(  3  ) 如 果我們 現在硏 究第三 种社会 ，卽社 会主义 社会， 并假定 
私 人可从 事儲蓄 ，人民 可用錢 购买公 債或把 現金存 入銀行 ，而 公債 
和鋇 行存款 都給付 利息， 則我 們便又 面监一 个新的 問題。 当中央 
机构必 須作出 决定， 在 一定的 将来吋 期中应 如何在 消費資 料制造 
业和生 产資料 制造业 之間分 配生产 資源的 吋候， 它 必須估 計在这 
时期 中消費 者可能 儲蓄多 少錢。 預期 的私人 儲蓄与 国家本 身的儲 
蓄两者 合在一 起应該 等于計 划中的 資本的 增加。 这意 味着， 备供 
消费 者购买 的消費 品的总 价値， 应該 和除去 了儲蓄 部分之 后的消 
費 者收入 相等。 如 果消費 者支配 收入的 方法， 与中 央机构 所預料 
的有 出入， 其結果 消費品 不是过 多就是 过少。 这不 一定会 导致消 
費品的 跌价或 涨价， 像在自 由经营 的社会 里那样 ，因 为价格 是由国 
家規 定的。 但这 仍然說 明国家 計划和 現实的 脫节， 因此国 家必須 
修改 下一个 吋期的 計划。 

这样， 在这种 社会里 ，中央 机构必 須解决 同自由 企业社 会的中 
央銀行 所必須 解决的 問題性 质完全 相似的 問題。 两 者的任 务都是 
精 打細算 地支配 社会的 資源， 使所生 产的貨 物能恰 恰符合 消費者 
現在和 将来的 需要。 在 两种社 会里， 問題的 解决都 必須以 所預料 
的消 費者的 需要为 根据。 但在社 会主义 社会， 問題 大槪比 在資本 
主义社 会容易 解决， 因为 生产資 源的分 配是由 国家执 行的。 在資 
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本主 义社会 ，中央 銀行必 須通过 貨币措 施指导 企业家 的活动 ，特別 
是 通过利 息率的 变动。 

通 过以上 的硏究 ，看来 我們所 提出的 分析动 态过程 的方法 ，对 
于 硏究社 会主义 经济也 許特別 适合。 


应用 代数方 程式討 論某些 
经 济槪念 的关系 


1, 定义 和符号 

在 下面的 叙述中 ，我們 把经济 人分为 两大类 ： （1 ) 个人 或私人 
家庭； （2) 行号 —— 从广 义解释 ，凡拥 有有形 資本或 在資本 和收入 
方面具 有商誉 的单位 都叫做 行号。 行 号主要 属私人 所有， 而私人 
又 从“这 种金融 資本” 或从对 行号提 供的服 务取得 收入。 

以下 使用的 符号， 根 据这个 原則： 小字母 表示小 的经济 項目， 
卽关 于一个 家庭或 一个行 号的情 5E; 大字母 表示相 应的大 的经济 
項目， 卽 关于按 照特殊 意义解 释的个 人团体 或行号 集团总 的情况 
或 平均来 說的情 况。 除 特別声 明外， 同一小 的经济 項目适 用于私 
人 ，也 适用于 行号。 

应該 注意， 多数 項目都 可能有 負値。 一 切和 一 定时期 有关的 
价値 都假定 是在期 末計算 出来的 价値， 因此 它們包 括这时 期中所 
生的 （或 希望得 到的） 利息。 

写 在字母 右边下 端的符 号是关 于时間 的符号 t0  ,  t, ,  t2 等吋 
刻用 0 ， 1  ,2 等来 表示， 而介在 两吋刻 之間的 时期如 ht2 等 
則用 1 ， 2 来 表示。 这 些写在 字母下 端的符 号或表 示进行 估計的 
时候 （“估 計的时 候”） ，或 表示 同估計 的数値 有关的 吋候或 吋期。 
(关 于某些 交易， 还可 把訂立 合同的 吋間和 执行合 同的时 間区別 
开来。 例如 aQ12 表示在 tc 时候所 估計的 在 吋 期中定 約而在 

时期中 交貨的 买卖。 貨款交 付和交 貨假定 是同吋 进行的 。如 
果 規定有 其它支 付条件 ，那 就意味 着一方 貸給另 一方信 用）。 


第一篇 2 .应 用代 数方程 式討論 某些经 济槪念 的关系 

写 在字母 右端的 符号表 示有关 項目的 分类。 * 符号表 示有关 
項目 是一个 团体和 另一个 团体所 进行的 交易， 因此 它有时 是指进 
出口 貿易， 有时是 指“围 际間” 或“区 际間” 的其它 关系。 o 符号表 
示 有关項 目是团 体內所 进行的 交易。 ①沒有 这些符 号的項 目表示 
这些 項目是 附有符 号的項 目的总 数或平 均数。 @所 有写在 字母右 
端的 符号， 一槪依 照上述 原則。 

写在 字母右 端下面 的符号 ，使用 得比較 自由。 例如 ，它 們或指 
估計的 对象， 或指 估計所 牵涉的 团体。 写在 字母左 端上面 的符号 
表示 有关項 目要按 特珠意 义解释 ，例如 ，k  = 資本价 値, SK= 資本主 
观 价値， 力=資 本会計 价値。 

本文中 所使用 的各个 項目的 意义， 照 ABC 字 母次序 列示于 
下。 下面所 举的各 个定义 ，以 后将 在各地 方更詳 細地加 以說明 ，但 
先把它 們列成 一覽表 ，对 讀者 当是合 适的。 

項 S— K 表 

a  i 銷 售額， 所 售的或 是个人 的劳动 (al  =  «y), 或 是行号 的产品 （a**  =  px)。 如 果交易 
沒有附 带信用 条件， 那就是 假定偿 付价款 和交貨 或提供 服务是 同时进 行的。 
b： 目 的在子 生产的 购买， 或和提 與服务 性劳动 (bi) 有关， 或 和运用 有形資 本有关 
(bk), 或 和进行 金融交 易有关 （bh)。 

c  : 目的在 子消費 的购买 ，包 括目的 在子提 髙賺錢 能力的 私人的 “生产 性消費 ”。 
d： 有 柩資产 的損耗 以反和 有形資 产有关 的商誉 的損耗 ，包括 維修費 在內。 
e  : 私人 或行 号的淨 收入。 

外 由劳动 而得的 淨收入 •卽 薪水、 工資 减去由 子工作 而龙生 的費用 bl). 

①  这种 符号表 示法是 弗里茲 敎授在 油印的 《 貨幣槪 念与符 号系統 ^ 讲稱內 所采用 
的 方法。 这个讲 稿将加 以修改 ，在 经济 学杂志 发表。 

②  这 个規則 的唯一 例外是 关于写 在字母 上端的 + 和一 两个 符号。 这些符 号分別 
表示某 項目的 正項和 負項， 所 以沒有 这些符 号的項 目就等 于正項 和負項 之差。 例如， 

f+-  f- (貨 款淨額 与购入 有价证 券淨額 的总和 等子貸 出款額 与昀入 有价证 穿歎頬 
的总 額和借 入款額 与卖出 有价证 券数額 的总額 这两者 之差額 )0 
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ek： 由有形 資本而 得的淨 收入， 卽等于 銷售額 减去目 的在于 生产的 购买額 加上有 
形投 資淨額 (=ak-bk+i)0 

eh： 由 放款和 拥有有 价证券 而得的 淨收入 ，卽 在一定 时期中 收到的 股息、 利 息淨額 
加 上未到 手的利 益净額 (后 一項目 等于金 融投資 淨額超 过购入 有价证 券淨額 
和放款 淨額的 数額） 减去 由子金 融投資 而发生 的費用 （  =  r+i—b-bh)。》 
避 免計算 重复， 必須 从行号 自金融 資本得 到的收 入减去 行号所 有者自 行号得 
到的 收入。 

f  : 金融交 易的最 后結果 ，卽 放款 (包 括增多 的銀行 存款， 不論这 种存款 是往来 存款或 
其它 存款） 超 过借款 H 的数額 以及买 入的有 价证券 超过卖 出的有 价证券 （〖〃）的 
数額。 

g  : 利益和 損失， 卽不是 直接由 子銷售 、购 买或 得到的 利息而 发生& 5 財产主 观价値 (由 
企 业家或 所有者 估計的 价値) 的变动 C* 

收入上 的利益 和損失 ，是 重新核 定前期 收入的 結果。 

資本上 的利益 和損失 ，代 表結 余的資 本額。 

h  : 金 融資本 的淨値 (以 及和金 融資本 有关的 商誉的 淨値) 卽貸出 的資本 超过偾 务的数 
額 加上有 价证券 (h ◦的 数額 。行号 的資本 ，就 行号 本身来 說是借 方項目 ，而 就行号 
所有 人来說 是貸方 項目。 

i  : 有形 投資的 淨値， 卽由子 淨收入 以及目 的在于 生产的 跑买額 超过銷 售額而 发生的 
有形資 本价値 的增加 —  4)。 

]*  : 金融 投資的 净値， 卽由子 金融交 易的結 果或由 于收到 的利息 超过付 出的利 息和股 
息或超 过和金 融交易 有关的 費用而 泼生的 金融資 本价値 的增长 ( = f  +  bh>。 

k： 有 艘資本 的价値 (以及 有关的 商誉的 价値夂 
1  :  一 个行号 所雇用 的工人 的平均 人数。 

保有的 現金， 包括 本国貨 幣卽本 国中央 銀行或 其它发 行机构 所发行 的紙幣 、铸幣 
(所 发行 的紙幣 、铸 幣在本 国范围 內作力 負項) 以及外 国貨幣 卽外国 紙幣、 铸幣。 
ra: 現金 保有的 增加。 
p  :  ■- 个行 号产品 的平均 价格。 

«  : 工人 所提供 的服务 的平均 价格。 

r  ： 利 息收入 淨額和 付出的 股息。 就行 号来說 ，它付 給它的 所有者 的股息 ，必須 列作負 
項。 

P： 所考 虑的时 期中的 利患率 • 
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s  : 儲蓄， 卽淨收 入超过 消费性 购买和 本期中 从这項 收入項 下付出 的捐稅 的数額 （=e 

— C 一  t)Q 

t  : 由淨收 人項下 付出而 不列作 消費的 捐税。 各种 补助金 和援款 可以包 括在这 項目里 
面。 公共 团体所 收入的 租稅收 入和援 款作力 t 項的負 項目。 
u  : 产品 总値, 不但包 括制成 品价値 ，而 县包 括行号 內部一 个部門 对其它 部門提 供的貨 
物和 劳务的 价値。 

V  : 购入品 的总値 ，不 但包 括从外 面购入 的貨物 和服务 的价値 ，而 且包括 行号內 部一个 
部 門从其 它部門 收到的 貨物和 服务的 价値。  . 

W； 私人或 行号財 产淨値 (-k+h+m)0 就私 人說， k 是等于 零》 就行 号說， h  —般 
是負項 ，因为 厲子所 有人的 金融資 本列为 負項。 
x  : 行号 卖出的 貨物和 服务。 

7  : 私人 出卖的 劳动。 

7  : 金 融資本 的收入 （不 扣除 有关費 用）， 卽 eh  +  bb 超 过捐稅 和类似 的开銷 的数額 
( = r+j— f — 1)0 

d  : 銷售 額超过 购买額 的数額 卽“出 超額“ （  =  b— c)。 这样 O  +  Y) 就是使 金融投 
資有所 增加的 来源。 

2, 小 的经济 的价値 

(1) 对事 前估計 的价値 和事后 計算的 价値都 可适用 的关系 
我們現 在先閑 述某些 槪念的 关系， 这些 槪念对 小的经 济的价 
値可以 适用， 而这 些价値 是在同 一吋候 估計的 价値。 关于 私人家 
庭的 价値， 我們假 定是由 戶主估 計的。 关 于行号 的价値 ，我 們假定 
是 由主持 行号大 計的企 业家估 計的。 在 从事估 計的人 看来， 上述 
价 値究是 关于将 来时期 的价値 或是关 于过去 时期的 价値， 沒有什 
么 关系。 因此， 我 們这里 所說的 关系， 旣适用 于期末 計算的 价値， 
又适用 于期初 預估的 价値。 但在后 一个場 合下， 必 須假定 这时期 
很短 ，以 致能够 作出很 确定的 估計。 

收入 支出方 程式或 現金方 程式表 示这个 事实： 一 个 私人或 一 ■ 
家行 二+时 期的貨 市收入 是等于 这吋期 的支付 加上所 增加的 
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現金： 

a  + 

r  = 

b  + 

c  + 

t  + 

f  + 

in 

銷貨 

从 金融資 

目 的在于 

目 的在子 

不 列作費 

放 款淨額 

增多的 

本 得来的 

生 产的购 

消 費的购 

用 的捐稅 

和 购入有 

現金 

淨收入 

买 

买 

等 

价 证券淨 
額 

就私 人說， 上 述方程 式的意 义十分 明显。 a 表 示他在 这吋期 
中 所得的 薪水或 工資； r 表示来 自資本 的貨币 收入； b  (— 般不是 
很 重要的 項目） 表 示由于 进行工 作或进 行金融 交易而 发生的 費用； 
c 表 示他的 消費； t 表示 由他直 接繳納 的租税 （其 它租稅 包括在 c 
或 b 內， 因 为无从 单独計 算）； f 表示 有价证 券淨买 入額加 上放款 
超过 借款的 数額； 由 表示 所持有 的紙币 、铸币 比从前 增多的 数額。 
就生产 企业說 ，我 們必須 注意到 这一点 ：代表 来自金 融資本 的收入 
的 r， 当这 个項目 包含分 給股东 的股息 这个大 負項的 吋候， 便具有 
負 价値。 就 銀行說 ，最重 要的項 目是： 表示来 往賬的 利息的 r， 包 
栝营 业費用 在內的 b， 和表示 对外債 权債务 关系的 变动的 f。 至 
于国 家和其 它公共 团体， t 現 在表示 收入的 租税而 不是付 出的租 
税 。① 它 現在是 个負値 。② 由此 可見， 这个方 程式可 以普遍 应用， 
虽然各 項目的 意义和 重要性 随着应 用的对 象而有 不同。 

上述方 程式不 包括收 入槪念 、儲 蓄槪 念和投 資槪念 ，上 述方程 
式只 渉及純 粹的貨 币收入 和貨币 支出。 选择这 个方程 式的項 目时， 
我們 是从实 际考虑 出发， 我們 的用意 在于把 经济資 料作这 样的安 

① 已经 說过， 这个 項目只 包括由 淨收入 項下直 接付出 而不列 作費用 的租稅 。公 
共 团体由 其它租 稅所得 的收人 (例如 ，給 公众 提供的 集体性 眼务) 包括在 a 內 ，这 样做当 
然不是 完全适 当的。 

(D 如果 国家对 私人或 行号进 行补助 (例如 失业救 济金） ，在国 家方面 ，这些 补助金 
是 t 內的一 个正項 （-t 便表 示直接 徽付的 租稅烕 去补助 金的数 目）， 而 在接受 补助金 
者 方面， 这些补 助金是 t 內的一 个負項 （ t 表示 直接繳 付的租 税减去 补助金 的余額 )o 
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排， 使得 某一个 吋期的 经济活 动的結 果可以 和将来 吋期的 经济活 
动的 結果相 比較。 不 幸得很 ，关 于各个 項目的 最适当 定义, 还沒有 
一致的 意見。 作 者将在 本文的 下半篇 提出作 者认为 最适合 于理論 
分析的 定义。 作者还 将指出 这些定 义和会 計实践 中所給 _ 与这 些項 
目 的定义 的区別 。但在 本节中 ，关 于收入 、儲蓄 、投資 这三个 槪念的 
定义， 我 們只須 假定它 們应該 是相关 連的， 像 下面所 表示的 那样， 
不必 作其它 假定。 为使 我們的 說明能 够广泛 适用， 我們把 它弄得 
一般化 ，使 它旣适 用于各 項目理 論上的 分沂, 又适用 于实践 上的分 
析。 

我們 可从下 列方程 式着手 ，这 个方程 式表示 来自生 产因素 (劳 
动和有 '形 資本） 的收入 可怎样 計算： 

=  a  —  bi+k  -f  i 

来自 生产因  銷貨  目的 在子生  有 形投資 

素 的收入  产 的购买 

由此 可見， 来自 生产因 素的收 入是等 于銷貨 和目的 在于生 产的购 
买 的差額 加上有 形投資 淨額。 也可 以說， 它 是等于 銷貨收 入和目 
的在 于生产 的购买 額之差 (a  —  (b-i)), 这个 购买額 不包括 有形投 
資的 淨增加 。如果 我們把 收入和 投資的 相互关 系写成 e  —  i=a  —  b, 
这个 关系便 可一目 了然。 这个 方程式 表示， 一个时 期中手 -宇产 

^ 它們的 差額应 r 是个 固定 数目。 就理 論說， 当然 可以給 这两个 
項目 下別的 定义。 但如 果給它 們下了 別的定 义， 整 个項目 体系便 
变 得比較 复杂。 经济 理論家 的第一 任务， 就是避 免不必 要的复 
杂 ，如果 把項目 体系弄 得复杂 ，便和 它的任 务背道 而馳。 

現在把 上述收 入方程 式弄得 这样一 般化， 以致 它可适 用于个 
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人得自 劳动的 收入， 也可 适用于 行号得 自有形 資本的 收入。 但就 
f  _ 来說， 它 可有两 种不同 解释， 看我 們保留 i 还是放 弃 〗 而定 

果放弃 i 項 ，就給 i 以 零的价 値）。 

'从理 論观点 看来， 头一个 方法， 似乎 可以說 得通， 而且 是可采 
用的。 这个 方法意 味着有 形資本 和劳动 的收入 可同样 对待， 不加 
区別。 这样， 按照 上述方 程式， 劳动的 收入便 作为銷 貨收入 （a), 
卽 薪水或 工資减 去那些 不是以 提高劳 动者生 产能力 为目的 的“个 
人 投資” 的生产 性开支 （b— i)。 所以’ ，凡 构成这 种“个 人資本 ”的敎 
育 、訓练 費用都 包括在 i 和 b 內。 这个 方法有 下列优 点：对 这种重 
要类型 的資本 的形成 給以它 应得的 考虑， 同 样又能 比其它 方法更 
簡 单地說 明某些 关系。 但当我 們把硏 究推广 到收入 和資本 的关系 
时 —— 我們的 研究在 本书第 68 頁 将达到 这阶段 —— 不区別 有形資 
本和 劳动这 两个因 素就会 遇到这 样一个 困难， 卽人 們通常 只对有 
形 資本計 算貨币 价値。 私 人沒有 估計他 們作为 劳动者 （按 广义解 
释) 的生 产力的 价値， 除 非理論 家发明 出这种 价値， 否則有 形資本 
和劳动 必須加 以区別 

可是， 我們 現在所 要做的 是尽可 能符合 現实地 对各个 項目下 
定义 ，卽 使說明 变得复 杂一些 ，亦所 不借。 我 們觉得 把个人 資本和 
个人 資本的 形成包 括在資 本和投 資这些 槪念內 是不妥 当的， 因为 
个人 資本不 能够加 以測量 ，像有 形資本 那样。 因此， 劳动收 入方程 
式不 能包括 i 这 一項， 目的在 于提高 劳动者 賺錢能 力的一 切費用 
应从 生产性 购买項 目移到 消費性 购买項 目 （卽由 b 項移到 c 項） 。② 


① 讀 者可在 本书別 的地方 看到这 个方法 应用的 例子， 因 为我們 U 为可把 这个方 
法 用于两 个不同 的場合 (参閱 本书第 113 頁和 255 — 256 頁) ^ 

® 把 i 項除 去幷把 b 項 的內容 减少， 这 幷不一 定会使 e 項 的大小 变得和 使用其 
它方法 所得的 結果有 所不同 ，因 为各項 变动珂 能互相 抵銷。 两个方 法不同 的地方 ，主要 
在子 收入分 配到消 費和儲 蓄的数 目有所 不同。 
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这样 ，来自 劳动的 收入的 方程式 可写成 如下: 


=  3*1  —  b* 

来 自劳动 的收入  出卖劳 动性眼 务所得 的代价  劳 动过程 中所付 的費用 


关于有 形資本 的收入 ，其方 程式却 須按照 上述公 式写成 如下: 

•  •參  擎 

rs;  £1^  —  bk  +  i 

来自有 形資本 的收入  銷貨  生产 性购买  有 形投資 


我們已 经指出 ，这个 公式的 范围非 常广泛 ，能 够包括 一切有 相互关 
系的 收入和 投資， 无 論这两 个槪念 的定义 是怎样 6 在收入 和投資 
的 任何定 义下， a 和 b 的意义 都沒有 变更， 因为它 們是明 确的数 
目。 但是 i 的內 容却可 能随着 收入和 投資的 定义的 不同而 有所不 
同 ，其 結果使 e 的內 容也有 所不同 。在 本节之 (3)， 我們将 討論应 
該 怎样从 理論分 析的观 点来确 定这些 項目， 这里只 需要对 上述方 
程式 和会計 实践的 关系补 充一些 意見。 

从会 計的观 点看来 ，如 果我們 依照損 益計算 书的科 目 ，把 e 的 
內容分 为几个 部分， 上述 方程式 的意义 便更見 明了。 由于 各行号 
所 采用的 会計方 法大不 相同， 下面的 說明只 可看作 例子。 我們假 
定損益 計算书 中的項 目是由 各种不 同帳目 轉来， 而在 这些 帳目中 


它們 又是依 照以下 各方程 式来計 算的。 


e，' = 

e 坩  = 

= 

ev  = 


0^  = 


(来自 固定資 产和商 誉的淨 收入） 
(来自 积存原 料的淨 收入） 

(来自 生产部 門的淨 收入） 

(来 自枳 存制成 品的净 收入） 

(来自 銷售部 門的淨 收入） 

(不 包括 茌其它 項目內 的经常 开支) 
(帐 面开支 和实际 幵支的 差額） 

(来 自有 形資本 的淨总 收入） 
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这里的 U 項目 表示記 在各特 別帳目 貸方的 項目， V 項 目表示 
記在各 特別帳 目借方 的項目 ，而 i 項 目表示 各特別 帳目中 收支价 
値 的差額 。① 这样， 个方程 式表示 ，来 自土地 、建 筑物、 設备、 
机器、 其它固 定資产 ‘-^的 淨收入 等于它 們的租 金价値 0^) 减 
去它們 的損耗 （d) (包 括維持 費修理 費）。 損 耗可按 下列方 程式計 
算 ^ 卩 d  =  其中 ，表示 耗在資 产上面 的各种 开支加 上购入 

的新 的同种 資产的 淨値。 如果 V 大于 i% 其 原因显 然是資 产的損 
耗。 在 方程 式中， 我們 使用完 全类似 的方法 来处理 积存的 
原料。 从积 存原料 中提交 行內各 部門的 原料的 价値， ▽表 
示保管 費等加 上购入 的新的 原料的 价値， iV 表示积 存原料 帳面增 
加 价値。 如果 u"，v"，i" 都按照 同一价 格計算 ，它 們便 将互相 抵銷， 

只 包括在 V" 內而 且等于 e" 中 的負項 的保养 費是例 外的。 第 三个方 

•  •  • 

程 式說明 ，生 产部門 的淨收 入等于 积存的 制成品 的价値 (u>〃）， 加上 
制造中 的貨品 的新增 的价値 和消耗 的价値 的差額 （iW)， 减 去帳面 
的生 产費用 (vW) 。 値得 注意的 計算^ 和 _ 所使 用的价 格往往 
比实际 售价低 得多， 因 此利潤 的主要 部分首 先呈現 在售貨 部門的 
帳 目上。 生产費 用包括 由本行 其它部 門交来 的东西 以及从 外面购 
入的 劳动性 服务的 代价， 但这 些代价 不一定 按照实 际所付 的价格 
計算。 第 四个方 程式的 性质和 第二个 方程式 相似。 第五个 方程式 

•  •  •  镛  «  _ 


① 如果用 i 代表 收入的 价値, i+ 代 表付出 的价値 ，就 可以按 照以下 方法把 所說的 
特別帐 目列举 如下： 

借 方項目  貸 方項目 


U 


V 

e 


这样, 


i 一 +  v  +  e 

0  =  11— v+i 


u+i+ 
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說明， 售 貨部門 的淨收 入等于 实际銷 貨收入 （0 超 过卖出 的由存 
貨中提 出的貨 品的帳 面价値 (^) 以及 某些販 卖費用 的金額 （vv- 
方程式 只包含 一个負 項目， 卽不 在行內 各部門 分摊的 
—些* M( •—般 管理費 、某 些捐税 、牌照 費等等 f 卞个方 程式說 
明 ：列在 其它方 程式內 的帳面 費用卽 u 項 ，如 果是& 部 門之間 
互 相提供 的貨物 和劳务 ，往往 不按照 产品的 价値計 算价格 ，并 且这 
些价 格可能 与实际 所付的 价格有 多少的 出入， 卽和 从外面 购入的 
服务的 价格有 出入。 因此， 帳面費 用总数 （V) 可能 不同于 产品价 
値 （U) 和 实际购 买数額 （b) 的 总和。 由于帳 面費用 通常是 按照比 
实 际价値 低的标 准价格 計算的 ，因 此这个 項目一 般也是 負項。 

上面 所举的 例子， 是关于 经营普 通生产 事业的 企业。 但我們 
的推論 也可以 应用 于其它 种类的 企业。 如果这 种企业 是貿易 机构， 
只分 配貨物 ，不 生产什 么东西 ，那末 ，只 要删除 第三个 方程式 (有时 
还要 删除头 两个方 程式） ，我們 的方法 就可以 适用。 

至于来 自金融 資本的 收入， 可以 使用和 有形資 本收入 与劳动 
收 入公式 相似的 公式来 表示： 

s  r  ■  +  j  —  f  一  bh 

来自金 融資本 的收入 股 息利息 淨收入 金 融投資 放 款淨額 和有价 某 些費用 

证券购 入淨額 

这个 公式范 围相当 广泛， 旣适用 于把資 本收入 看作利 息这个 
理 論上的 定义， 又适用 于把資 本收入 看作从 資本得 到的貨 币收入 
这 个比較 通俗的 定义。 在前 一个定 义下， 不 付現款 而只加 在資本 
上面 的利息 ，旣包 括在收 入內， 又 包括在 金融投 資內， 于是 金融投 
資的 涵义， 变得和 有形投 資的涵 义完全 相同。 所以， 从上 述公式 
可以 看到， 金融 投資的 数額将 超过放 款淨額 和附有 已到期 但未付 
現的 利息的 有价证 券净购 入額的 总和。 未付 現的利 息这样 就等于 
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(j_f) 。 （如果 在某一 时期中 ，付給 的股息 、利 息多 于同期 中賺得 
的利息 ，丨 - f 就 变为負 値)。 在 后一个 定义下 ，計算 收入时 不計算 
未付現 的利息 ，因此 未付現 的利息 也不应 該包括 在金融 投資內 ，于 
是金融 投資只 包栝放 款淨額 和有价 s 券购买 淨額。 这样， i 等于 
f  , 因此 eh 等于 r 一 0。 b 这 負項表 示由于 金融交 易而发 生的某 
些开支 （各 种服 务的代 价）。 

可以 毫无困 难地应 用上述 公式計 算私人 收入。 所要注 意的只 
是 r  一般有 正値。 这 是因为 r 不但 包括普 通放款 的利息 （在 債权 
者是 E 項， 而 在債务 者是負 項）， 而且 包括行 号付給 它們股 东的股 
息、 利 息等等 。① 如果我 們按照 广义解 释金融 資本的 涵义， 认为它 
包 括未付 現的利 息 （ i  —  f  ) ， 那就 可以假 定这項 目是 根据所 有者自 
己的估 計来計 算的。 

計算行 号金融 資本的 收入， 可援 用計算 私人金 融資本 收入的 
方法， 或 可把列 入股东 收入內 那一部 分的行 号收入 删掉。 前一个 
方 法是普 通使用 的方法 ，但当 計算大 的经济 組织的 收入吋 ，却 必需 
使用 后一个 方法。 在計 算大的 经济組 织例如 一个国 家吋， 我們必 
須把 一切属 于个人 和行号 的个別 收入加 起来。 由于 計算全 体收入 
时不 应該重 复地計 算行号 所有者 从行号 得到的 收入， 所以 必須从 
行 号的收 入减去 相应的 数目。 因此， 我們对 行号从 金融資 本得到 
的 收入下 这样的 定义： 行号得 自金融 資本的 收入包 栝它的 所有者 
的收入 ，这 項收 入作为 負項。 

因此 ，依 照上述 原則， 把上 述公式 应用于 行号的 时候， r 通常 
是一 負項， 因为它 包括一 个大的 負項， 卽行号 付給所 有人的 收入。 
如果在 計算行 号所有 者的收 人时， 把 行号未 分派的 利潤作 为正項 

① 如 杲行号 付給股 东股息 具有分 配資本 的性质 ，在計 算股东 收入时 ，这些 付款应 
該列为 f 內 的一个 負項。 
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列入 : I  —  f 內， 那末在 計算行 号收入 吋就需 要把这 項利潤 作为負 
項列在 j  一  f 內。 这里 有一个 困难。 所有者 对这項 利潤所 作的估 
計， 未必相 同于行 号经理 所作的 估計。 因此， 这两个 估計的 差額， 
将作 为正項 或負項 出現于 全团体 的总收 入中。 在以 后一节 （三之 
(2)) 討 論大的 经济关 系吋， 我 們将再 討論这 一点。 这里 只要指 
出 ，按照 上面所 槪述的 方法計 算行号 收入吋 ，这 种收 入原則 上应該 
只包 含沒有 列入行 号所有 者收入 之內的 項目。 由 此可見 .， 在行号 
和 私人之 間分配 一个团 体的总 收入， 将随着 計算收 入时所 根据的 
不同 收入槪 念而有 所不同 。① 

如果 我們把 生产因 素收入 的公式 和金融 資本收 入的公 式合并 

起来， 我們便 得到一 个关于 经济人 全部淨 收入的 方程式 如下， 

e1+k  =  a  —  bI+k  +  i 
eh  =  r+  j  —  f  —  b11 

e  =  a  —  b+i  +  r  +  j  —  f 

因此， 这个方 程式对 私人和 行号都 可适用 ，虽 然在这 个方程 式应用 
于 私人或 行号吋 ，一些 項目都 可能等 于零。 正如上 面所說 ，应 用这 
个公式 于大的 经济团 体时， 为避免 重复計 算起見 ，要 从行号 本身从 
金融資 本得到 的收入 項下减 去股东 从行号 得到的 收入。 如 果我們 
要依 照普通 方法， 把行 号的淨 收入作 为包括 行号所 有人的 一部分 
收入， 我們 只要按 另一种 方法解 释上述 方程式 中的項 目就行 


① 例如 ，就生 产因素 的 收入全 部归其 所有者 所有的 普通行 号来說 ，如果 ® 金融資 
本的 收入着 作利息 ，那末 ，在 一切 时期， e 都将等 于零， 因为 正項的 ek 要給 負項的 eh 所 
抵銷。 如 果假定 f 等子零 ，在沒 有分派 股息的 时期， 4 这一 負項就 給另一 个負項 丨所抵 
銷， 而在分 派股息 时期， 又被 r 負項 所抵銷 (最 終和正 項的丨 合 幷)。 另 一方面 ，如 果把金 
融資本 的收入 解释为 拥有这 項資本 而得到 的貨幣 收入， 那末， eh 便等于 I ■，在 # 是正項 
而 r 是等 于零 的时期 ，或在 以 大子 (一 0 的 时期， 該行 号便有 正項的 e。 依照这 个比較 
通俗 的方法 ，公司 未分派 的利潤 不包括 在股东 收入內 ，伹在 計算国 民收入 时把它 作为一 
个单独 項目加 在公司 股东收 入上面 。 
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了 。® 实 际上最 方便的 方法乃 是先計 算行号 的收入 而不过 問行号 
所有人 的收入 ，然 后在总 結算时 扣除所 有人的 收入。 

除 上面所 提出的 关于收 入获得 的方程 式外， 我 們可增 加二个 
方 程式。 关于 +  手， 我們 对儲蓄 '所下 的定义 給我們 提供了 
以下方 程式。 44^ 冬 妥程式 ，我們 只需說 ，这 里决 定儲蓄 的方法 
和 决定收 入的方 法是相 似的。 

6  C  +  t  斗*  S 

收入  涫費  租 稅等項  儲蓄 

最后 ，如 果把获 得收入 方程式 和使用 收入方 程式合 并起来 ，我 
們 就得到 儲蓄投 資方程 式如下 •. 

s  =  i  +  〗  +  由 

儲蓄  有 形投資  金 融投資  增多 的現金 

这样， 凡行号 或私人 家庭的 儲蓄， 必然 反映在 有形投 資的增 
加 ，或反 映在金 融投資 的增加 ，或反 映在現 金的增 加上。 这 三者的 
关系 能够这 样簡单 地表达 出来， 是由 于我們 把它們 解释为 有相互 
关系的 东西。 

上述 方程式 很明显 地反映 出一个 经济单 位儲蓄 和有形 投資差 
額的 意义。 如 果把这 个方程 式和現 金方程 式合并 起来， 重 新加以 
安排， 并把 金融資 本所产 生的但 未收到 的收入 (i  一  f) 加入 方程式 
的双方 ，上 述意义 便更为 明了： 


①. 如果 我們把 总括在 金融資 本內的 各个項 目分解 起来， 对 貸出或 借入的 資本項 
目使用 〃符号 ，对于 有价证 券的項 目使用 f 符号， 此 外幷采 用写在 上端的 + 符号 表示正 
項， 写在 上端的 - 符号表 示負項 ，我們 便可把 行号收 入方程 式改写 如下： 

e  —  a— b+  i  +  r,  +  j,  —  f f  +  r^++ jr+-"^+  —  (r’_ +i’**  一  f’— ） 

v  ^  ^  V  、  飞 厂  /  、-  ’  —  / 

有 形資本 的收入  貸 出資本 的收入  股 票等等 的收入  属 子所有 人的这 

一部分 的收入 

如 果我們 刪去关 子所有 人那一 部分的 項目， 幷且 相应地 修改对 r,i，f 所作 的解释 ，我們 
就得 到依照 普通方 法計算 行号净 收入的 公式。 
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b  —  c  — j—  r  ^|—  j  - —  f  . 

— — t  isz 

..  ^ 

= i  — 

- m 

3  y 

这样 ，我 們可以 写成: 


9  +  T  = 

j  4 -  rii  = 

=  S  —  1 

“出 超額”  金融資 本收入 

有 价证券 和現金 

儲 蓄超过 有形投 

(总 收入) 减去 租稅； 

增多 的数額 

資 的数額 

根据 以上方 程式， 我們可 下这样 的結論 ：如果 銷貨超 过购买 的数額 
(出 超額） 与 金融資 本收入 (不减 除金融 交易的 开支） 的总和 是个正 
数値， 那末， 儲蓄便 一定超 过有形 投資， 而且 超过的 数目必 定和上 
述总和 相等， 体 現在所 保有的 金融資 本或現 金的增 加上。 当我們 
以 后說到 大的经 济的关 系时， 我們将 对这个 說法的 意义作 进一步 
的 讲述。 

到这 里为止 所举出 的各个 方程式 ，可 归納为 下式： 


el+k  —  bh  —  i  eb  +  bh  —  j 


最后 ，我們 还要增 加一个 方程式 ，表 示一 个经济 人在某 一定时 

候所 拥有的 財产的 淨額。 

•  • 

w  =  k  -h  h  +  m 

財产  有 形資本 的价値  金 融資本 的价値  保有 的現金 

这个方 程式对 私人和 行号都 适用， 但各 个項目 的释义 在两种 
情 52 下应 該有所 不同。 已经在 緖言里 說过， 应該假 定一切 有形資 
本 (按 广义 解释) 都 属行号 所有， 所以， 就私人 来說， k 是等 于零。 
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(当然 ，在 这个 假設下 ，我 們尽可 設想私 人作为 衣着、 家具、 汽車等 
等 生产資 料的所 有主。 但我們 这里不 考虑这 些东西 。在 这里， 这些 
东西作 为目的 在于消 費而购 买的东 西）。 私人財 产主要 Hh 为限。 
反之, 就行号 来說， h  — 般只有 負値。 如 果像大 多数公 司那样 ，行 
号所掌 握的資 本属股 东所有 ，行 号本身 便沒有 財产。 因此， 行号所 
掌握 的有形 資本和 現金的 正値， 定会 被等于 这項正 値的金 融資本 
的 負値所 抵銷。 金 融資本 包括行 号对于 股东的 “負債 ”这一 个很大 
的 負項。 至 于貨币 、私人 和行号 所保有 的現金 这一个 正項， 似乎应 
該 以相当 于国家 或中央 銀行所 发行的 貨币的 数目的 一个負 項来抵 
銷。 对 持有現 金的人 們来說 ，“本 国”貨 币当然 是財产 。但本 国貨币 
并: f： 增多 国家 的財富 ，而且 就外国 人持有 这种貨 币来說 ，它 显然是 
个負項 ，因 此必 須以相 应数目 的发 行机构 的負債 来抵銷 。① 

本文所 要說明 的各基 本槪念 間的关 系的各 个重要 方面， 現在 
都已 经讲述 过了。 这些关 系是很 普通的 关系， 旣适 用于事 前預計 
的价値 ，又 适用 于事后 計算的 价値， 旣 适用于 理論意 义上的 价値， 
又 适用于 实践意 义上的 价値。 按邏輯 来說， 我們現 在应該 分別讲 
述事 前預計 的价値 和事后 計算的 价値。 事 实上， 討 論边际 分析的 
这一 部分重 要经济 理論就 是属于 这个頜 域的。 但这 些人人 知道的 
华丽的 学說， 不 需要我 們在这 里加以 重述。 我們可 立卽討 論事前 
估 計的价 値和事 后計算 的价値 之間的 关系。 

(2) 事前預 計的价 値和事 后計算 的价値 这两者 的关系 
上面 所述的 方程式 是关于 某些成 为家庭 預算和 行号預 算的一 

：  I 


① 因此 ，金 融資本 （b) 和貨 幣資本 （m) 的差別 ，只是 程度上 的差別 ，而不 是本质 
上的 差別。 所以， 怎样划 分它們 的界绫 幷不是 个重要 問題。 例如, 活期存 款如果 看作貨 
幣 (从許 多观点 来說， 这是很 适宜的 办法， 但 我們这 里不打 算采用 这个办 法）， 这 絲毫不 
影响 我們方 程式的 适用性 • 
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部 分項目 。这 些方程 式对一 切在同 一时候 所作的 估計都 可适用 ，不 

管估計 时候是 在和所 估計价 値有关 的时期 中哪一 时刻。 所以 ，如 

* 

果我 們現在 着手硏 究字字 所可能 产生的 結果， 例如从 t。 
改变为 h 所可 能产生 从这样 的方程 式着手 ，卽 从后 
一个吋 候所估 計的价 値减去 前一个 时候所 估計的 价値。 这 些方程 
式說 明两个 估計的 各差額 之間的 关系。 

我們在 下面把 几个这 类型的 方程式 写出来 ，作为 出发点 。这些 
方程 式有的 是关于 一 个经济 人在两 个不同 时候卽 k 和 ti  (表 示时 
間 的符号 現在是 指估計 时候） 对于某 一时期 中他的 收入和 开支所 
作的 估計， 有的 是关于 他对这 时期中 如何賺 得和花 費他的 收入的 
估計 （这 里略去 了表示 这个时 期的符 号）。 这 些方程 式在形 式上是 
那么 一般， 无論 ^是怎 
样 結合的 ，都可 适'用\ . 

—  ao+fj —  Xq  =；  bj  —  b。 +  Cj  —  tt  —  to  +  fj  —  +  ifa|  —  nio 

e}  —  ej  =  a} 一 aj  —  (b[  —b^) 
e i  ~  eo  —  —  ao  +  —  io  —  (t>i  —  t^o) 

ei  —  eS ~  ri  —  r0+  ( ii  —  f 0  - （ j0  —  f0)  —  (M  —  bj) 
e0  —  CI—  C0+  tl  —  t0  +  St  —  s0 

現 在我們 必須作 出两个 在本节 中要始 終予以 保持的 假設。 
(―) 首先 ，我 們假定 ，估計 的时刻 ，一 个是 在所硏 究时期 之初， 
另 一个是 在所硏 究时期 之末。 我 們这样 假定， 使得 这两个 估計成 
为有 经济重 要性的 估計。 在期初 （tc) 对硏 究时期 (t0  tx) 所 作的事 
前估計 ，是 关于 估計者 打算在 最近将 来要进 行什么 活动， 因此 ，在 
說 明估計 者实际 行动时 ，应 該把这 个估計 作为出 发点。 另一 方面， 
可以想 像得到 ，在 期末 （^) 所作 的事后 計算， 很可能 影响估 計者下 
一个 时期的 計划， 所以， 对 于說明 估計者 在那个 时期的 活动， 它是 
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个直 接的、 重要的 因素。 但我們 还要作 出一个 假設， 使得事 前預計 
的价値 和事后 計算的 价値的 具有充 分的重 要性。 这个 假設是 
关于所 硏究时 期的长 短的。 *  * 

(二) 我們假 定所硏 究吋期 是这样 的短， 以致 就售价 （P 或# 要 
看 情形来 决定) 以及 就目的 在于生 产和消 費的购 买来說 ，经 济人的 
实际 措施和 計划措 施完全 一致。 关于 后者的 假設， 我們可 写成方 
程式 如下： 

=  bi 
co  =  Cl 

以上关 于某些 事前估 計的数 値与事 后計算 的数値 相 等的假 
設 ，具 有这样 的重要 意义： 我們 可从经 济人在 期初所 訂定的 計划， 
直接推 断在某 些方面 （和 上述 数値有 关系的 方面) 他在 本期中 将从. 
事哪 些经济 活动。 另 一方面 ，关 于方程 式中其 它項目 ，事前 預計的 
价 値和事 后計算 的价値 的差异 ，明显 地表示 ，在 经济 人决定 下期的 
行动 以前， 許 多本期 中发生 的事件 （多半 是別人 行动的 結果) 是怎 
样 超出他 的意料 ，使 他的看 法有所 改变。 这样 ，下期 中的活 动不但 
和上期 事后計 算的价 値有直 接連带 关系， 而 且和上 期事前 估計和 
事后計 算的价 値的差 异有直 接連带 关系。 由此 可見， 闡明 某一时 
期事前 估計数 値和事 后計算 数値的 关系， 就 是說明 这一时 期发生 
的 事件怎 样影响 下一个 时期发 生的事 件所不 可缺少 的一个 环节。 

很明显 ，由于 上述的 假設， 上 面所列 举各方 程式的 b， c 等項 
都删 除了。 这 表現了 很大的 簡化。 下 面我們 以新的 形式提 出这些 
方程式 （因 此这 些方程 式只亨 — 在 这些时 期中計 
划沒有 改变) ，并 增加一 个表杂 矣* 的方 程式。 

ai — ao=  ^1  —  土0+ 由 I 一  由 0 一  (ri 一 ro)  +ti  — 丈 0 
el  — e»  =  a}-aj 
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ei —  eo  ~  ai  ~  ao  +  ii  一  】o 

ei  ~ eo  =  ri ~  ro  +  (ji 一 D  — （jo  —  f。） 

C  j  S-j^ 

si 一 so  =  一  i(>+  ii  —  jo  + 出 i 一 由 o 

V _ _ _ __>■> 

8i  —  8q  "f-Ti  一 To 

我們現 在来解 释这些 方程式 并說明 它們的 意义。 

(―) 第一个 方程式 說明： 假定一 家行号 或一个 私人在 一个时 
期的 銷貨超 过了所 預期的 数量， 这种 意外的 增加一 定会导 致放款 
淨額 (fi-fo) 或現金 （riu-riiG) 相 应的意 外增加 ，如 果这种 增加沒 
給 預期的 r 和 t 的变 动抵銷 的話。 在 这种情 5TF, 金融投 資的增 
加 ，通 常采取 銀行存 款增加 的形式 ，或 采取客 戶信貸 增加的 形式。 

(二)  在一定 吋期中 ，按照 一定价 格售出 的劳动 的数量 ，要 是超 
过 了劳动 者預期 的数量 （ai-ai)， 劳 动者事 后計算 的收入 必定相 
应地 超过事 前估計 的收入 W  - e{)  0 如果这 个超額 全部表 現为收 
入 的增加 ，那就 得假定 在事后 回顾时 ，劳 动者 的費用 并沒有 随着卖 
出的 劳动量 的增加 而增加 (我 們已 经假定 1^  =  1^)。 此外， 还需要 
假定, 劳动者 的主观 困难沒 有加以 估計。 

(三）  就行号 来說， 如果銷 貨意外 地增加 W-aJ), 而有 形投資 
相 应减少 （表 現为 負値的 ii-h) ， 例如成 品存貨 减少， 但其 它有形 
投 資的总 数沒有 增减， 那末， 收 入将呈 現增加 （圬 一 蚱） 。 这样說 
来， 在收入 增加的 同时， 有形 投資可 能呈現 减少； 只 要这样 减少的 
数目 比銷 貨增加 的数目 来 得少， 这是完 全可以 想像得 到的。 銷貨意 
外 的增加 也可能 使事后 計算的 收入超 过事前 預期的 收入， 如果在 
一个时 期中所 作的有 形投資 超过計 划者事 先期望 的数目 （这 意味 
着 卜一^ 是正 値)， 而且这 个超額 不是起 因于銷 售量的 减少， 而表 
現为制 成品存 貨量的 增多。 很明显 ，在上 述两个 情況下 ，事 后計算 
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的收入 ，要 超过事 前計算 的收入 ，必須 以下列 的一个 条件为 先决条 
件 c 其 一 。 生产因 素的具 体生产 力意外 增加， 使得 一定数 量的劳 
动 和原料 能生产 比以前 更多的 产品， 或不需 要以前 那么多 的劳动 
和原料 就能生 产一定 数量的 产品。 其二 ，产品 售价有 增加的 希望， 
使 产品的 价値可 根据这 希望估 得比以 前高。 

具体 生产力 的提高 ，有时 是直接 起因于 銷貨的 增加， 例如 ，出 
卖服务 而经常 費开支 很大的 行号， 就有 这种情 52( 例如， 铁 路公司 
貨运业 务增加 ，生产 力便跟 着提高 ，而 收入也 随着增 加）。 当然 ，售 
价 增加的 希望， 也 可能是 以銷貨 增加为 根据。 所以， 我 們可以 一般 
地說 ，产品 需求如 果增加 ，收 入就会 有或多 或少的 增加。 但 上面已 
经說 _， 銷 貨卽使 沒有意 外增加 ，收入 也可能 增加。 因为生 产力可 
能增长 ，不 管銷 貨有否 增加。 此外， 可能 发生一 些有利 事件， 使生 
产 力或售 价在将 来可有 增加的 希望。 

(四）  如果 在一定 时期中 ，实 际收到 的股息 、利息 多于預 期的数 
目 0*1- ~), 或者 实际上 未收到 的利息 ，在期 末計算 的数額 是大于 
期 初預計 的数額 0-0 ，那末 ，有 价证 券的持 有便导 致期末 計算的 
收入 超过期 初預計 的收入 （句 一 e{|) 。 由于我 們所討 論的是 比較短 
的时期 ，而行 号分派 股息、 利 息一般 都于事 前先期 通知， 上 述萨种 
情況 相比， 前一情 形較为 少見。 在計 算利息 所根据 的金融 資本价 
値意外 增长的 时候， 实际上 未收到 的利息 便有所 增加。 

(五)  如 果我們 把意外 事件如 意料不 到的捐 税等置 諸不問 ，事 
后 計算的 总收入 和事前 估計的 总收入 的差額 （h  — %)， 便 等于事 
后計 算的儲 蓄和事 前預計 的儲蓄 的差額 （h  — s0)。 由于经 济人到 
期末 才发觉 这部分 收入， 所以， 上述 两种总 收入的 差額全 部儲蓄 
着， 沒有 花掉。 这 里把这 項儲蓄 叫做“ 意外的 儲蓄” ，因为 这 項儲蓄 
不在儲 蓄者計 划內， 而是代 表一項 意外的 收入。 严格 地說， 这也不 
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是 由于儲 蓄热忱 （使 用凱 恩斯的 名詞） 的 增长。 我們 在下面 将要看 
到， 这种意 外的儲 蓄最有 趣的特 征是： 尽管 儲蓄热 忱絲毫 沒有增 
长， 它仍然 使儲蓄 总額有 增加的 可能。 但 我們应 該指出 ，就 較长吋 
期来說 ，收 入的增 长通常 会增高 将来时 期儲蓄 的热忱 ，因为 这会导 
致更 不平衡 的收入 分配。 

(六〉 由此 可見， 事后計 算的收 入和儲 蓄的意 外增加 ，表 現在有 
形投資 的意外 的增加 (ii  —  i。）， 表 現在金 融投資 的意外 的增加 （K  — 
j0)， 也表現 在現金 的意外 的增加 （叫 -  *0) 上。 我們 从第一 个方程 
式 知道了 銷貨的 意外的 增加可 导致放 款或現 金等量 的增加 （如果 
不过問 r 和 t 的变 动)， 因 此我們 可作出 以下的 結論： 如果 收入的 
增加 （~一气） 是大 于銷貨 的增加 （^一％)， 这个情 况便将 表現在 
有 形投資 (h  -  Jo) 方面或 金融資 本所产 生的利 息方面 (h-  fi)  — 
( jo  -  fo) ; 如 果收入 的增加 和銷貨 的增加 相等， 全部 的增加 便将表 
現 在放款 的增加 (fl  -  f0) 或現金 的增加 （A— *0) 上； 如 果收入 
的 增加小 于銷貨 的增加 （这 种情况 最为普 通）， 两者 的差額 便将表 
現在放 款和現 金的增 加上， 但 有形投 資和金 融資本 所产生 的利息 
将同 时呈現 相应的 减少。 

上 述的資 产分配 上的意 外变动 ，常 常会促 使经济 人采取 行动， 
調 整他的 資产。 在 現金和 金融投 資呈現 增加的 时候， 有形 投資一 
般 傾向于 增加。 另一 方面， 在 收入增 加表現 为有形 投資增 加的吋 
候， 同 样傾向 也可能 产生， 因为 生产力 增加， 企业 家便想 扩大营 
业。 

上 面所述 ，都 是以扩 充为出 发点; 我 們說銷 貨增加 ，收入 增加， 
資本价 値增加 ，所說 的都是 增加的 一面。 但我們 所作出 的結論 ，也 
可以 适用于 相反的 一面， 卽銷售 减少， 損失 发生。 在 这种情 形下， 
有形投 資便明 显地有 减少的 傾向。 


(3) 各 主观价 値間的 关系① 

我們在 上面的 說明中 ，我 們謹 愼地避 免使用 收入、 投資、 資本 
等名詞 的特別 定义。 特別 定义在 理論上 虽然讲 得通， 但却 不切合 
实际。 我 們所作 的結論 具有一 般的 性质， 它 們旣切 合于上 述名詞 
的理 論上的 解释， 也切合 于上述 名詞的 实际上 的解释 ，不过 要以一 
个假設 为前提 ，卽这 些名詞 应該有 相互的 关系。 由于 这样, 我們的 
方 程式只 限于经 济人的 这一 方面。 至于 关系到 价値 m 及 
資本 价値和 价値关 問題， 我們很 少談及 ，因 沒 有对資 
本和 收入等 下 更确定 的定义 以前， 討論 这些問 題很难 得到良 
好的 結果。 例如， 适用于 資本主 观价値 的結論 ，未必 可适用 于会計 
上的資 本价値 ，适用 于会計 上的資 本价値 ，未 必可适 用于資 本主观 
价値。 

本 节对关 系到資 本的主 观价値 的問題 增补一 些意見 1 同时提 
出 和資本 主观价 値相适 应而且 能給理 論分析 提供一 个适当 根据的 
收入、 投 寳等等 的特殊 定义， 使关于 小的经 济关系 的說明 趋于完 
全。 我們 不打算 在这里 从会計 角度研 究上述 問題， 但在本 节末段 
对会計 实践稍 稍加以 討論， 并 对資本 主观价 値和会 計价値 作出对 
比。 

(一 )字- 了 芋 $$序。 我們对 資本主 观价値 
所 下的定 f 全‘ &二 般意义 大致 相似。 依照 
我們的 定义， 資 本主观 价値就 是一个 人站在 卖者立 場对一 种資产 
所 要索取 的最低 价格， 或站在 买者立 場对一 种資产 所願偿 付的最 
高 价格。 由于 資本主 观价値 (以 貨币 計算) 是 根据个 人对冒 险等因 
素所怀 抱的期 望和所 做的判 断来估 計的， 因 此資本 主观价 値不能 

① 这一 节虽然 很重要 ，但费 者可略 去不讀 》 因 为它和 下面所 述的大 的经济 的关系 
无关 • 
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客观地 决定。 資 本主观 价値可 能和資 本会計 价値与 市場价 値都不 
相同。 資 本主观 价値也 可能随 着估計 者不同 和估計 时候的 不同而 
有所 不同。 在 下面我 們假定 估計者 就是資 产的所 有人， 但 就行号 
来說估 計者乃 是主持 营业大 計的企 业家。 我 們先假 定各方 程式都 
是在 同一日 期計算 出来的 （表示 曰期的 符号因 此可以 略去） 。这 样， 
这些 方程式 就能适 用于任 何計算 日期。 如果估 計的时 間有所 更动， 
各 項目的 价値也 将跟着 改变。 至 于这种 更动的 結果， 将在 本节的 
后 一 部分 討論。 

可以 假定， 行 号在某 一吋間 所拥 有的亨 平竽 乎 子亨亨 巧中 
ft, 是等于 某曰在 充分考 虑到风 险的条 件下忐 ‘ 
士 入的預 計价値 的总和 （等于 行号假 定存在 的11 时 期中的 銷貨收 

入額与 目的在 于生产 的购买 的购买 額之差 ） ：®  - 

_aU  aH  ak~bk 

0  =  TT^  +  (l  +  Pi)  +  (l  +  P2)  +  ’"+^T^)(l  +  P2):(l  +  Pn) 

在比 ~ 后 一些的 日期， 例如 L， 有 形資本 的价値 将增加 
和这 資本在 两日期 (^l#ko) 中所 生利息 相同的 数目， 而且减 少和股 
东所得 息金淨 額相等 的数目 （M— 吋)。 *  4() 是 在同曰 根据同 
—基 础計算 的。® 

于是我 們得到 以下方 程式： 

%-#k0  =  -a?  +  bf 

有形資 本价値 的增加  所 生利息  由 資本創 造出来  和使用 資本有 关的目 

的产品 的售額  的在子 生产的 购买額 
(期  末的  价値） 


① 如果假 定該行 号永久 存在, 但在某 一日期 （卜） 以后， 情況稳 定下来 （参 閱本书 
第 255 — 256 頁。 上述 方程式 便須更 改如下 （写 在字母 上端的 k 略 去)： 

»irn-  +  a2-b2  +“.  + _  _ 

^  1  +  内 (1  +  Pi)(l+^)  (1  +  ^1)(1+^3)..*(1  +  ^) 

① 本书第 257 頁使用 同样的 方程式 • 
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关于 私人和 行号学 也可 以使用 同样方 法估計 。我 
們只須 以 士 代替 上列1 値方程 式中的 4 ， r 代替 々 ， 

(f 十㈤) 代替 M 。① 

*h  —  ri— ^  .  r2  — t  — W  I _ rn  — — bS 

0  l+Pl  (1  4 -  ^\)(1  +  ^2)  (1  +  Pl)(l  +  户 2) … (1  +  Pn) 

关 于金融 資本在 tcq 时期中 价値的 增长， 我們 可以写 成下列 
方 程式：  1 

% —  ‘ h0  «  pl  «h0  —  rt  +  +  bj 

金融 資本价  所 生利息  付 出的股 息等等  放 款淨額 和购入  开 錡費用 

値 的增加  有价证 券淨額 

(期  末） 

由于 一个人 財产在 ％\时 期中的 增减， 一定是 和他在 这时期 
中的有 形資本 、金 融資本 和貨币 資本增 减数目 的总計 相等， 因此我 
們得到 以下方 程式： 

Wj  — WQr^k!  — k0  +  hl  — h0-f-m1~m0 

如果我 們把这 个方程 式跟上 面代表 (％  —  ％) 和 （％  — 心0) 的 

方程 式合并 起来， 我們便 可写成 下式： 

Bw1  — ,w0  =  P1(#k0  +  *h0) — ㈣ 一 bj)  —  (rt  — fi  — b^)  4*  1&1 

^  .  r  ^  -v. _ _  ^  —  - 

(ei— h)  (ei  ~  ii) 

以 s 代(〗 +  j  + 也） ，就 得卞 式： 


① 例如, 如果按 照固定 利息率 (幻 計算 ，年获 《■ 收入 而经过 t 年 后以卜 方 式贖还 
(債 票持有 者卖去 債票） 的債票 的价値 可計算 如下： 

’hs=+(  1  — (1^)t  )+7TW 

如果我 們把产 項除去 ，这公 式便表 示继镇 t 年数 的一項 年金的 价値。 如果我 們寂定 t 是 
无限 的时期 ，括 弧內的 負項便 等子零 ，而这 公式将 簡化为 +  * 
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Sw「*wo  =  si  +  r1(8ki  +  sho)  -  eik+b 

財产 的增加  儲蓄  资 本所生 的利息  资本 的收入 

(有 形資本 和金融 資本） 

这 个方程 式吿訴 我們， 如 果一个 人在某 一吋刻 計算某 一时期 
中 他的資 本主观 价値的 变动， 这个变 动的数 目一定 等于所 估計的 
这 一吋期 儲蓄的 数目力 所估 計的資 本价値 在这吋 期中所 生的利 
息 （或預 料得到 的利息 5  S 所估計 的这个 資本的 收入的 差額。 这个 
說 法对于 一切收 入和儲 蓄的定 义都可 适用， 只要这 些定义 是有相 
互的关 系的。 

但是 ，依据 上述， 我 們可立 卽下結 論說： 如果我 們把資 本的牧 
人 解释为 資本在 所硏究 时期中 所生的 （或 希望能 生的） 利息， 我們 
便能以 更簡单 的方法 說明資 本价値 和收入 价値的 关系。 

(二) f 从上述 

我 們可引 . 

*4  =  px  % 

*ei  —  Pi  *h() 

按 照这些 定义， 

•ii  -  PisK  —  ¥  +  圬 

Mi  =  Pi6\  -  ri  +  fi  +  bj 

如果我 們把这 些方程 式和上 面所列 举的关 于有形 資本、 金融 
資本和 財产价 値变动 的方程 式来相 比較， 我們可 以看出  , 

*^1  —  *^i  一  *^o 

^  -  »h0 
8S1  =  SW1  - ，wo 

这 些方程 式并沒 有异常 特殊的 內容。 ® 有形資 本增加 的价値 

① 也可以 补充另 一些方 程式。 例如， 关于 可采 取上面 (参看 本书第 56 頁) 
所 列的方 程式：  ~ 
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必定 等于一 定吋期 所进行 的有形 投資， 金融 資本增 加的价 値必定 
等于 一定时 期的金 融投資 ，儲蓄 的数目 必定等 于財产 增加的 数目， 
这些 都是关 于这几 个槪念 的常识 范围， 沒 有什么 特殊。 但 未必人 
人都知 道这些 看来很 簡单、 很 明白的 說法必 須以下 面的假 設为前 
提: 如 果我們 是指資 本主观 价値而 說的話 ，我 們便必 須把資 本收入 
解释 为这資 本在硏 究时期 中所生 的利息 ，并且 要对有 形投資 、金融 
資本、 儲蓄等 槪念下 了和上 述解释 相称的 定义。 我 們下这 些定义 
的主要 目的， 在于尽 可能簡 化这些 经济槪 念的相 互关系 ，而 同时又 
不 縮减它 們在現 实社会 的应用 范围。 

(三 弓 到这里 为止， 我們 
所 硏究的  ‘二  卽限  f  :评。。，％，、 
系列或 wl0,wn,w12 系列等 等）。 这里 写在字 母下端 的第一 个数字 
表 示进行 估計的 时刻， 第二个 数字表 示那一 个时刻 的資本 价値。 


d  =  vf  — 

这 个方程 式把損 耗看做 是相当 于花在 資产上 面的一 切費用 （包 括购 买新的 貨物的 費用） 
超过实 际投資 在这些 資产上 的資本 数目。 （損 耗在 这里是 按广义 解释， 包括維 修費在 
內）。 这样 ，d 的內 容是看 i 的內 容而 定的。 但是， 如果它 們的总 数保持 在和数 目可以 
客观 决定的 V 相等 ，我們 就可对 d 和 V 这些 項目下 任何的 定义。 我們以 前所以 有意识 
地对損 耗下了 不完全 的定义 ，其目 的是使 我們方 程式的 应用范 围不受 着过分 的限制 。現 
在对 投資已 经提出 了一个 特別的 定义， 我 們可以 把損耗 的定义 弄得更 完全。 把 上面的 
投資 公式应 用于在 損耗中 的資产 (kf), 我們 可以写 成下式 r 

’  *1  =  fllsJ  —  u9  +  V  f 

如果 我們把 i 的 价値放 在上面 d 的方程 式內， 幷旦 把以上 对有形 資本价 値的变 动所作 
的 方程 式拿来 比較, 我 們就得 到下式 I 

d  =  U, — . 坪， = v,  —  (k;  —  ko)  =  ko  —  kj  + 

由 此可見 ，无 論什么 时候， 如果固 定資产 和其它 永久性 貨物所 提供的 服务的 价値， 超过 
这 时候由 于利息 而增加 的价値 ，这 些資产 和貨物 就发生 了損耗 。此外 ，損耗 的多少 ，等于 
这些 貨物减 少的价 値加上 补充这 些貨物 所付的 价款以 及其它 費用。 应該 注意， 以上說 
法假 定資本 价値是 在同一 时刻估 定的。 如果 我們要 知道在 資本价 値发生 变动的 情況下 
的損耗 Ckoo-kU), 我們就 要計算 到資本 的利得 和資本 的損失 ^ 
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像第 (2) 节 那样， 我們 現在放 弃同吋 估計的 假設， 而 說到改 变估計 
时刻的 結果， 例如从 ％ 时刻轉 到 、 时刻的 結果， 把 前后两 个时刻 
所 估計的 資本价 値拿来 比較。 像以 前一样 ，我 們假定 ，在两 个时刻 
之間 ，卽 ^ 吋期中 ，估 計者的 期望和 評价态 度只变 更一次 ，因此 
t0ti 是比 較短的 时期。 所以， 我們可 假定第 (2) 节中 所叙述 的方程 
式和 推論， 在这 里也可 适用。 但以前 推論总 是使用 比較一 般的詞 
語， 現在要 把它应 用于資 本的主 观价値 和收入 的一般 价値。 

首先 ，我 們得提 出几个 定义： 

关 于資本 在进行 估計时 的价値 等等） ，我 們将使 
用資本 字¥价 値这个 名詞。 

关 本在 某时候 的实际 主观价 値和估 計者最 近对这 資本在 
上 述时候 所估計 的价値 的差額 CW11  —  *W<n，‘W22  —  #W12 等等） ，我們 
将使用 或- 字这些 名詞。 

关 ‘i 后 二冬收 入时期 的事后 計算的 收入和 事前估 計的收 a 
有所 不同而 发生的 那一部 分的总 利得或 总損失 — secl， se22  — 

等等） 我們 称为哼 A 亨 亨竽 fi 考。 

总利得 或总損 失的其 余部分 Ou  — •wd  —  Cen  — 等等， 
我們称 为資本 方面的 利得和 損失。 

关于收 人吋期 的期限 ，我們 假定是 很短的 ，介于 两个估 計时刻 
之間 (to  等等 h 或假定 是一年 ，依 照平 常計算 收入的 习慣。 

因此 ，关于 收入方 面和貪 本方面 的利得 与損失 的区別 ，可依 据两种 

不同 的标准 ，或依 据乎穿 巧夺今， 或依 据亨予 $亨十。 

我 們首先 可提出 •几 •个 •和 •本 •期 收入与 444 又 A 区別沒 有关系 
的方 程式。 我 們可把 以上所 示的方 程分解 如下， 使用 gf，g〃，g 分 
別代 表收入 方面的 利得与 損失， 資本 方面的 利得与 損失以 及总利 
得与 总損失 （当只 使用一 个时間 符号时 ，这符 号代表 进行估 計的吋 
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刻 ）。 

g，1  =ei-eld  =  ai— ao  (来 自劳动 收入的 利得） 

= $  — 吋 = #  —  —  i0  (来 自有 形資本 的牧入 利得） 

g，J，^ei-eo=  ri  —  ro+h —  jo  — （fl  — f0) (来 自金 融資本 的收人 利得） 

g*  =ei  — eo  =  *i - io+ii  —  So 

+  ai  —  ao  +  ri  —  ro  — （土  1  —  W  =®i  so 

^ - - - - - - 

ri^  — 由0 

gVk^ku-k01- (i^io)  (来 _有 形資本 的資本 利得） 

gVh  =  hn-h0l-  (h-  j0)  (来 自金 融資本 的資本 利得） 

O  =  m11  —  m01  —  (ri^  —  mo) 

gf/ —  wn  — w01—  (st  — s0) 

g1  =  mn  — (a^  —  aj)  +、一 f0—  (rt  — r0)  (来 自劳 动的总 利得） 
gk  =  kn-k0i+  (a^  -  aS)  (来自 有形資 本的总 利得） 

gh  =  hU— h01—  (fl™fo)  +ri~rD  (来自 金融資 本的总 利得） 

g  =wn-w01 

以上关 于收入 利得方 程式， 和 本书第 64 — 65 頁 所載的 方程式 
大致 相同， 我 們只把 t 項除去 (假定 卽假 定預計 的租稅 
都 已交付 了）， 使說 明簡单 一些。 在 資本利 得方程 式里， 这些利 
得 看做是 等于有 形資本 和金融 資本所 增加的 价値超 过直接 由于投 
資 而增加 的价値 的数額 ，① 所 以这部 分的增 値带有 意外的 性质。 
总利 得方程 式是把 收入利 得方程 式和資 本利得 方程式 相 加求得 


① 实际 上一个 人保有 現金， 有时 也会因 此而得 到利益 或受到 損失。 如果 本国貨 
幣购买 力突然 变更， 本国貨 幣持有 者就受 到无謂 損失或 得到意 外利益 ，假 如他們 的財产 
价 値是按 价値稳 定的貨 幣來計 箅的。 如果他 « 所持 有的規 金是外 国貨幣 ，那末 ，外 汇一 
有变动 ，損失 或利益 就跟着 发生。 但大体 說来, 这 些情况 比較不 重要, 为 使我們 的說 明不 
至过子 复杂, 我 們在这 里不考 虑这些 情況* 
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_ _ _ _ _ ^ _ _ _ 

的 。① （为簡 化这三 个方程 式合并 起来所 得的方 程式， 我們 使用本 
书第 64 — 65 頁所載 的現金 方程式 內所包 含的价 値代替 M  — 呌） 。 

这些方 程式的 目的， 在于 說明各 神利得 （和損 失或負 利得) 是 
如何 发生， 以及如 何反映 在財产 的增加 上面。 由于 我們是 从主观 
的角度 使用收 入和資 本这些 名詞， 因 此收入 利得和 資本方 面利得 
往往是 同时发 生的。 但有 的时候 ，收入 利得是 主要的 ，而資 本利得 
却是次 要的， 例如， 当金 融資产 获得意 外的股 息或利 息时， 收入利 
得 就是主 要的。 在其 它时候 ，例如 ，在 資本价 値由于 对将来 貨币收 
入抱 更大的 希望而 增加的 时候， 資本利 得乃是 主要的 ，收入 利得只 
是 反映資 本利得 ，表現 为事后 增加的 利息。 应 該注意 ，收入 方面利 
得 也可能 表現在 財产价 値的增 加上。 因为这 部分收 入相当 于上面 
所說 的“意 外儲蓄 ”， 要到期 末才被 经济人 发觉。 

上面 各个方 程式沒 有考虑 到其它 地方对 于意外 收入和 企业家 
利得所 作的区 別。®  — 个人在 計划业 务时想 出新的 花样而 得到的 
企业 家利得 ，一 般是属 于資本 利得的 性质， 至 于意外 收入， 一般都 
是属 于收入 利得的 性质。 关于 这一点 ，应 該注意 ，我 們所称 为卷^ 
— 的这一 种企业 家利得 不应該 和事后 計算的 投資超 过事前 

寳的 超过額 （】u  — Li) 混为 一談。 作 为預期 的項目 来說， 投資 
利得在 这項 投資时 卽已发 生了。 計划投 資的时 期可假 定是在 
实施投 划的 吋期亨 郎， 而 利得具 体表現 在資本 价値由 于計划 
的結果 变得比 以前所 的数 目来 得大。 因此， 当 我們进 入投資 
已经 实行的 吋期， 投資 利得已 经是过 去的事 体了。 投資利 得不包 


① 在第 (2) 节 ，我們 沒有使 用收入 利得 和收入 損失这 些名詞 ，因 为我們 U 为 ，当我 
們从主 观角度 說明收 入 槪念时 ，使用 这些名 詞更为 适当。 在第二 节里, 我 們都是 使用比 
較一般 的詞語 ，使得 我們的 說明也 能够适 用子收 入的其 它槪念 ，特 別是会 計上的 槪念。 
(£) 見一篇 不久将 在《 经济杂 志》 刊登的 論文。 
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括 在計划 的投資 （iQ1) 內 ，也不 包括在 由于投 資而預 期的資 本增値 
(k(n- kQC) 內。 ® 事后計 算的投 資的意 外增加 ，如 果看 作利得 ，应該 
划归其 它种类 的利得 ，卽 意外 利得。 

kmko 義們使 用“收 入利得 ，，这 个名 詞来表 示一定 时期事 后計算 
的收入 和事前 估算的 收人的 差額。 如 果我們 从主观 角度解 释資本 
的收入 ，把 它解释 为資本 主观价 値所生 的利息 （或預 料能够 产生的 
利息） ，那末 ，由于 在一个 时期中 拥有資 本而得 到的收 入利得 ，便等 
于这 时期事 后計算 的利息 与事前 估算的 利息的 差額。 我們 現在可 
假定 ，介在 两个估 計时刻 之間的 吋期等 于收入 时期， 并且这 吋期是 
很短的 时期。 这 个假設 意味着 收入是 作为資 本主观 价値在 上述每 
—个短 时期开 始时所 生的利 息来解 释的。 关 于收入 槪念的 这种释 
义 ，我 們采用 本期收 入这个 名詞。 

■  華  •籲 

如果 我們把 这个收 入定义 应用于 眼前的 問題， 那 末在第 74 頁 
所載的 各个方 程式里 ，我 們便 可使用 
Po  k。。 +  — 兮  来代替 

+  来代替 

Po  ^)0  +  ^0  +  ^0  ~r0  来代替  Jo 
^io+  ~ri  来代替  ii 

这样 ，关 于收入 利得我 們得到 了以下 方程式 （注意 4==%) :③ 


①  如果投 資是在 to 时刻計 划而在 to  h 时 期完成 ，那末 (kw-k-M) 便等子 投資利 
得 （k_oi 代 表进行 計划以 前所預 期的資 本价値 )1 計 划的投 資以及 所預期 的由此 而泼生 
的价 値的增 加等子 (1^1— koo), 最后 Afcu  — k0I) 代表 由于完 成的投 資与預 計的投 資有所 
不同 而发生 的意外 利得或 損失。 

②  为着 說明簡 单起見 ，我們 只談“ 利得” ，不談 “損失 ”, 但这里 的推論 ，自可 适用子 
損失 方面， 因为可 把損失 作为負 利得看 待。 
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gM  =a，i  ~ao 

=  k10  —  Pq  k00 

gfh  =  P j  hI0  —  p0  h00 

Sf  =a{  —  alo  +  P  i(kio  +  h10)  — P  0  (koQ-f-hQu) 

因此， 关于 劳动， 期初 估計的 和期末 計算的 收入利 得沒有 什么不 
同。 但关于 資本， 收入 利得体 現在期 初資本 价値事 后計算 的利息 
与事前 估算的 利息的 差額。 

关于亨 我們 以同样 方法得 到以下 方程式 ，其中 第三个 
方 程式不 ai 佘 全个事 实:在 t。 吋 刻所保 有的現 金数目 ，并 不因估 
計时 刻改为 卜 而有所 变动： 

g,/fc  =  k10  —  k00 

Stfh  =  hio  -  hoo 
O  ==  mxo  —  moo 


00 


这样， 資 本利得 具体表 現在資 产价値 在期末 根据更 充分材 料重新 
加 以估計 ，比期 初有所 增加。 

把由于 拥有有 形資本 而发生 的收入 利得与 資本利 得 联系起 
来 ，是 很有意 义的。 假使期 初和期 末的利 息率是 一样的 ，我 們便得 
到下面 簡单方 程式： 


gf  k+h 
gffk  +  h 


= 户或 


gffc+h  —；  gf/k+h 


所以， 依据 我們的 定义， 

I、。 这两个 槪念这 样簡单 •使 •理 •論 •家 •的 •工 •作 •变 •得 •轻 •易 •一 •些 I 
4 論家 如果应 用別种 槪念, 工作便 較繁难 ，因 为別种 槪念将 引起比 
較 复杂的 关系。 事 实上， 如果 收入价 値和資 本价値 的关系 固定不 
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变， ①理論 家在解 决动态 問題吋 ，可 任意选 择一个 作为出 发点。 

最后 ，我 們可增 加一表 ，表 示期初 資本价 値与期 終資本 价値的 
关系 。 ® 在研究 这表时 ，应 当以 資本的 期初实 际价値 (k00) 为出发 
点。 可 以想像 得到， 計 划者必 定在这 时候筹 划下期 中他要 做的投 
資 （ &) , 并 且估計 这項投 資可能 使資本 价値到 期終增 加多少 (k01) 。 
但到 了期終 ，他 发觉以 前的估 計不对 ，資 本的实 际价値 并不是 ， 
而是 kUD 如果 在計虑 到由于 意外的 銷售而 发生的 資本数 目的变 
动 以后， ^ 比 kcl 大， 这个差 額可以 說是一 笔利得 (总利 得)。 上述 
从 算到 ku 的 做法， 是 計划者 实际所 采用的 办法。 但到了  的 
时候 ，他 可能回 溯旣往 ，重新 計算这 吋期中 所做的 投資。 如 果所得 
的 結果比 預期的 結果来 得大， 这就 构成一 笔收入 利得。 他 于是重 
新估計 資本在 期初的 价値， 这 个重新 估計的 价値和 这資本 的原来 
实际 价値的 差額， 就是 总利得 的其它 部分， 我們把 它叫做 資本利 
得。 

同样 的推論 可应用 于金融 資本的 变动。 为把一 切变动 都归納 
进去 ，这里 又加上 現金保 有額的 变动。 显然 ，总 財富的 变动， 就是 
这三 种財富 变动的 总和。 

由 于計算 变动无 論是由 期初算 到期末 Wm— Wu) ， 或由 
期末算 到期初 (wu-^w10->w00) ，总数 都是一 样的， 所以我 們最后 


① 如果一 个时期 中的利 息率， 期初期 末有所 不同， 那末， 收 入利得 不但包 括按照 
期初 利息率 計算的 資本利 得所生 的利息 ，而虽 包括全 部資本 价値的 一部分 利息, 卽等于 
按照 期初利 息率計 算与按 照期末 利息率 計算的 利息的 差額。 下面 的方程 式表示 这个情 
况： 

g’Jt+h=#0g’_f  (/?i— Po)(kio+hio) 

但是 ，如果 时期煶 很短的 时期， 像我們 上面所 假定的 那样， 期初利 息率与 期末利 息率不 
同 的淸況 便可以 看做是 例外的 情况。 卽使 分析力 求現实 ，也可 不必考 虑这种 情况。 

⑧ 这里所 使用的 图解法 ，是 从馬査 克博士 所写的 《 論投資 》 这篇以 油印发 表的論 
文中学 来的。 


^10 


g 


^oo 


g 


”k 


h 


oo 


有 形資本 
Mi。 +  ^  —  d\) 


io( ==  Po^oo  _  ^o) 

金 融資本 

ii(=  pi^io 十  yi  +  的 一 n) 


Jo{~  po^oo  Jo  -f~  的  一  ^o) 


ku 


\gk-(a\—ai) 


^OI 
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gh^-ft  —fo 
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可 写成以 下各方 程式： 

ku  —  ko。 = 】。 +  gk  — （a5  —  aS)  —  >i+gVk 

hji  —  h00  =  j0  +  gh  +  f !  —  f0  ~  (ri —  ro)  =  j  i  + 
mn~ moo  =  +S1  +  ai —  ao  ~  (h  — f。） +  (ri  — ro)  — 

wu  — woo  =  so  +  g  =si  +  gr/ 

这样 ，一 个人財 产价値 在两个 吋刻卽 tc 之間 实际变 动的数 

wm ** wd^dmo  Vs ftV 的’ 儲  11  蓄 §与# 事 前估計 A fi i A — 
i 佘 ▲扁# A* 士 诖分， 卽收人 利得。 这种 說法对 較长的 时期也 
可 适用， 只要計 算出来 的較长 时期的 变动意 味着若 千短吋 期的变 
动的总 和。 

wf^mk^k^o  inkmmkmiffk^kkk^kkmH 

又 ，•例 •如 •一 而 介在两 次計算 吋刻之 間的吋 期却是 很短的 
例如 一日， 收入利 得与損 失和資 本利得 与損失 便有另 一种的 区別。 
在 这个假 設下， 在什么 程度上 能够把 以上所 作的方 程式应 用于这 
个槪 念的解 释昵？ 

我們 假定介 在两次 估計时 刻之間 的时期 像以前 那样是 ， 
但收入 吋期是 t— 这样， 有关数 値便像 下图所 表示的 那样： 
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由 于估計 时刻从 tn 轉变为 L 而发 生的总 利得， 跟从前 是一样 
的多 ，但 这总利 得現在 却按以 下方式 分为收 入利得 与資本 利得： 

w~n  — woi  =  Sn  — Soi 
总利得  tcti 时期的 

收 入利得 

(gn)  C^Ii) 


換 句話說 ，收 入利得 ，現在 不但包 括介在 两次估 計时刻 之間的 
短 吋期中 事后計 算的儲 蓄和事 前估計 的儲蓄 的差額 （SU  — S(H) ， 而 
且 包括在 第一个 估計时 刻所計 算的这 一年早 些时候 所积的 儲蓄和 
在 第二个 估計时 刻对这 項儲蓄 所做的 新估計 的差額 (S10™Soo)c 
如果 收入利 得和資 本利得 是这样 加以区 別的， 这就跟 这些名 
詞的 通俗槪 念相去 不远。 ① 但就理 論方面 来說， 这 种解释 方法却 
不大 适当。 当 我們作 动态分 析而必 須計算 短时期 （例如 几天） 的收 
入 、儲蓄 和投資 的时候 ，我 們不 可能把 由于重 新估計 前几天 的收入 
而 产生的 某一天 的收入 利得恰 如其分 地包括 在所估 計的那 一天收 
入、 儲 蓄和投 資內。 我 們只能 把所算 出的和 那一天 收入有 关的收 
入利得 包栝在 那一天 的收入 、儲 蓄和投 資內。 这 样說来 ，我 們又回 
到 上段所 說的根 据本期 收入槪 念的区 別了。 

(六 f 。 最后， 我 們談一 談会計 制度上 收入价 
値 与資本 土 补充 上面关 于資本 主观价 値与收 入主观 
价値 关系的 分析。 

① 可 以举一 个例子 来說明 这种区 別方法 的实际 意义。 我們 假定， 某证券 的年收 
入 一向为 五个貨 幣单位 ，刚 刚分 派股息 以后， 它的資 本价値 为一百 个貨幣 单位， 阚后陆 
续 涨至一 百零五 单位。 假 如在快 要分派 股悤的 时候， 公司 宣布股 息以后 由五单 位提髙 
到七 单位, 证券的 价値便 要从一 百零五 单位涨 至一百 四十七 单位。 这样, 总利得 計有四 
十 二单位 ，其中 只两单 位具有 “收入 利得” 的性质 ，体 現前期 股利的 意外的 增加。 其余四 
十单 位都是 “資本 利得” ，体現 将来收 人預計 价値的 增加。 


S 旷 S 


00 


19-1 


05-1 


t-ito 期的 
收 人利得 

(gio) 


資 本利得 


根 据本期 收入計 算的資 本利得 
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行 号資产 的帳面 价値， 只 在法律 規定一 般不得 超过市 場价値 
吋 ，才和 主观价 値和市 場价値 有直接 关系。 帳 面价値 的作用 ，一般 
在于說 明一年 的結果 ，虽 然在特 別情況 之下， 也可用 来評估 行号的 
经济 实力。 因此， 行号 資产的 帳面价 値和損 益計算 书中的 項目有 
确定的 关系。 下面 方程式 表示这 些关系 表示在 会計意 义上的 
資本利 得和損 失）： 


ak1  —  ak0  =  ai  +  agVk 

aht  -  8h0  =  +  ag"h 

in】 一 m0  =  ihj 


这些方 程式与 本书第 80 頁第 4 項 所述的 关于資 本主观 价値和 
本期收 入关系 的方程 式大致 相同。 至于 它們的 应用， 主要 困难在 
于决 定那些 不应該 計入本 年收入 內的資 本利得 和損失 （agf0 。 这 
些利 得和損 失有的 吋候是 由于过 分高估 或低估 （这 更为 普通） 某些 
資产 的帳面 价値的 結果， 有的 时候是 由于按 比前期 帳面价 値更高 
或更低 的价格 变卖某 些固定 資产的 結果。 应 該怎样 把这种 資本利 
得 （和 損失） 与 平常的 利潤区 別开来 ，这 关系到 习慣的 問題。 如果 
把 某些利 得看作 利潤， 那么在 計算本 期的投 資和儲 蓄时就 应該把 
这些利 得列入 計算。 由 于实际 上沒有 固定的 規則， 而各种 估計資 
产价値 （包 栝估計 資产的 增値和 貶値） 的 原則大 不相同 ，会 計价値 
絕不 是理論 性討論 的可靠 根据。 

? .大的 经济 的价値 

如果我 們在观 察一个 只包含 行号、 或只包 含私人 ，或蒹 有私人 
和 行号成 員的经 济人团 体时， 把上面 方程式 听包含 的一切 小的经 
济 数値加 在一起 （或 求得 其平均 数)， 我們就 得到关 于整个 团体的 
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数値。 我們 現在来 硏究这 些团体 价値的 关系。 

摆 在我們 面前的 問題， 可 以說是 动态经 济理論 的中心 問題。 
下面的 分析只 打算对 这个問 題作最 初步的 硏究。 因 此我們 的讲述 
只是一 般性质 的讲述 ，所 有会限 制結論 适应性 的特殊 假設， 都避而 
不用。 以上各 节中所 使用的 收入、 投資等 等的特 殊定义 ，这 里都不 
使用。 这里所 使用的 定义在 性质上 是那样 普通， 以致它 們不但 .包 
括 理論上 的定义 ，而 且也包 括比較 实际的 定义。 此外 ，关于 資本价 
値 的問題 ，这 里也不 多談。 

下 面的說 明将依 照上面 讲述小 的经济 数値的 方法。 我 們因此 
是从 那些在 同一时 刻估計 的数値 的关系 出发。 但关 于总的 数値， 
我 們这里 要把那 些可一 般地适 用的关 系和那 些仅仅 适用于 事后估 
計的价 値的关 系区別 开来。 就后者 来說， 那 些渉及 国民收 入計算 
的 部分将 在下节 討論。 最后 一节， 我 們将簡 单討論 一个很 短吋期 
事前估 計的价 値与事 后計算 的价値 之間的 关系， 特 別着重 討論儲 
蓄与 投資的 关系。 

(1  ) 同肘 适用于 事前估 計的价 値和事 后計算 的价値 的关系 

适用于 一个经 济人的 关系， 必 然也适 用于有 关一群 经济人 ^ 
总数和 平均数 ，我們 因此可 重新叙 述上面 所讲的 方程式 ，但 改用大 
字 母来表 示这里 的槪念 是关于 团体的 槪念。 这些槪 念具有 这种或 
那种 涵义。 其实， 在本文 上半部 說明各 槪念的 涵义吋 ，我們 卽已想 
到以 后要做 的总計 (或 平均） ，所 以很謹 愼地下 定义， 使定义 也可适 
用 于大的 经济的 分析。 以 此之故 ，我們 假定, 上面方 程式就 是对我 
們所 硏究的 团体的 方程式 (虽然 我們不 在这里 重新写 过）。 

关于这 一点， 我們只 需要对 以下一 个問題 补充几 句話; 所硏究 
的团体 和其它 团体的 关系， 会不 会影响 各个方 程式的 解释？ 为使 
我們的 理論可 以应用 于实际 情况， 我們沒 有作这 样簡单 的假設 ，設 
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想团体 是和外 界沒有 往来的 团体， 也 沒有在 其它方 面限制 团体这 
个名詞 的范围 。① 事实上 ，我 們的 推論对 任何经 济人团 体都可 适用， 
不 管这个 团体的 定义是 怎样。 因此， 这个团 体可不 必是一 个国家 
或 一个国 家的一 部分， 它可以 是由某 生产部 門的一 切私人 和行号 
組成 的团体 或其它 相似的 团体。 但 我們不 久卽可 看到， 如 果我們 
把这 团体看 作国家 ，我 們的推 論便有 更大的 实际重 要性。 

首先， 我們可 把收支 方程式 分解为 两个方 程式： 一个是 关于团 
体 內部自 相往来 的交易 （包 含带有 ° 符 号的項 目）， 一个是 关于和 
其他团 体进行 的交易 （这 些項目 带有* 的符号 ）。 ® 

a0+r°=b°+c°+t°+f°+*° 

A*  +  R*-B*  +  C*  +  T*  +  F*-f-]VI* 

A  +R  -B  +C  +T  +F  +* 

这些 数値的 計算意 味着团 体的每 一成員 的一切 经济交 易都要 
分 为两类 ，一类 是跟本 团体其 他成員 的交易 ，一 类是 跟別的 团体的 
成員的 交易。 当然 ，无論 就哪一 类交易 来說， 貨币收 入都跟 貨币支 
出和增 多的現 金相等 。⑧ 如果我 們把上 面第二 个方程 式改写 如下， 
讀 者就可 看出它 是传統 的国际 支付方 程式。 

A*-(B*  +  C*)  +  R*  +  (-T*)  =  F*  +  M* 

出口  逬口  由子国 外資本 外 国援助 对外 放款淨 黄金 和現金 

^ - - : ~ "  而来 的收入  等等④  額和 有价证  輸 入淨額 

出超  券輪 入淨額 

內部 和外部 数値的 区別， 也可推 广到收 入和金 融投資 方面。 
这样， E° 代表 来自內 部的資 源的净 收入， E* 代表来 自外部 的資源 


①  我們 已经在 別的地 方說过 ，由 一般的 事例轉 到簡单 的 事例非 常容易 ，但 由簡单 
的事例 轉到一 般的事 例都有 困难。 

②  在 对这問 題做更 彻底的 分析时 ，也 許就像 下面第 （4) 节所 說那样 ，需要 更詳細 
地說明 这些項 目幷且 要采用 分項。 
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的淨 收入， r 代表 团体內 的金融 投資， j* 代表 在外地 的金融 投資。 
H° 表示 在某时 候各成 員之間 的財政 关系， H* 表示 在某时 候各成 
員 与其它 团体成 員之間 的財政 关系。 另一 方面， 这里 R 把有 形投 
資 (I) 和有 形資本 （其 价値以 K 代表) 这 两項目 应用于 內部的 数値， 
因 为一切 国外的 投資和 資产都 可以假 定是属 于金融 資本的 类型。 
相似的 ，关 于儲蓄 (S) —項 ，也沒 有区別 內部和 外部的 需要。 

上面 所提出 的关于 收入获 得的方 程式， 可改写 如下： 

E°-  A  -  B1+k  +  I  +  R。 +  J。 一  F。 一  Bh。 

E*=  R*  +  J*  -  F 氺一 Bh* 


E  —  A  —  B  +  I 

乂  _ _  ^ _ _  / 

E1+k-Bh 


+  R  +  J  —  F 

、 _ _ _  / 

Eh  +  Bh 


来自生 产因素 的收入 
(扣 除办 理金融 交易的 費用） 


来自金 融資本 的收入 
(不 扣除 費用） 


应該 注意， 包括一 切从內 部資源 （劳 动、 有形 資本和 暗指团 体內部 
的債权 和債务 的金融 資本） 得来的 收入的 方程式 ，也 包括一 部分与 


③  应 該注意 , 俞 ° 代表团 体各成 員在我 們所硏 究的时 期中由 子互相 交易的 結果而 
持有 的現金 增多， M* 代 表各成 負由子 和別的 团体进 行交易 而持有 的現金 增多。 因此， 

代表各 成員在 某时候 由子內 部交易 关系而 持有的 現金， 代 表各成 員在某 时候由 
于 对外交 易关系 而持有 的現金 。如果 这团体 有中央 銀行或 其它泼 行机构 ，那 末像 上面所 
說那样 ，在計 算中央 銀行所 持有的 現金时 ，应該 把它所 发行的 貨幣作 为負項 看待。 这个 
負項 (M-) 可分为 两部分 :M° - 代表 中央銀 行对其 他持有 現金的 成員的 債务, 代表 
中央 銀行对 持有它 所发行 的貨幣 的別的 团体的 成員的 負債。 因此, 从事后 的观点 看来, 
M°(  =  M°+-M°~) 必然 等于零 ，而 — 定等子 本团体 成員所 持有的 
外国 貨幣减 去其他 团体成 員所持 有的本 团体所 发行的 貨幣。 如皋 本团体 沒有发 行貨幣 
机构 ，那末 ，各 成員 所持有 的貨幣 ，必定 全是从 对外交 易而来 的。 在 这种場 合下， M° 也 
必然等 子零。 由子各 成員所 持有的 貨幣的 总数， 不可 能由子 内部交 易而有 所增减 ，因 
此 ，从事 后的观 点看来 ,M° 也是等 子零。 

④  T 代 表租稅 、贈品 、补助 .金等 等开支 ,（-T) 代表上 述各項 牧入。 就国际 关系来 
說 ，（一  T  ) 主要是 从国外 收到的 贈品。 
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A  +  r  ==  J  +  M  —  s  —  I 


弗里茲 敎授在 上述讲 稿內也 使用过 这符号 o 
参閱上 面第仅 )一61 頁。 

参閱 上面第 61頁。 


对外交 易有关 的項目 （A 和 B1+k)。 这 里只把 从外地 投資得 来的股 
息、 利息 列作外 来收入 （R*)。 也許还 可以把 扣除了 費用的 这种投 
資 (Bh*) 所生 的但还 未收到 的利息 (J*-J*) 列 作外来 收入。 

此外 ，我們 可以把 使用收 入方程 式改写 如下： 

E  =  C  +  T  +  S 
并把儲 蓄投資 的方程 式改写 如下： 

S  =  I  +  J  +  S 

这两 个方程 式和从 前一样 ，但 C， T， J，M 等項現 在包括 內部的 （ ° ) 
和 外部的 （*) 这两种 項目。 

为了簡 化說明 ，我 們現 采用两 个特別 符号： 一 个符号 （A) ①表 
不超 过购买 量的銷 售量； 一 个符号 （r) 表示 超过租 稅和其 他类似 
的开 支的金 融資本 收入。 我們 在讲述 小的经 济关系 吋也曾 经使用 
过这两 个特別 符号。 ②函此 ，我 們提出 以下方 程式： 

A°-  A0—  B0—  C°  r°=  R°  +  J°—  F°-  T° 

A*=  A*-  B*—  C*  和  r*=  R*  + J*—  F*—  T* 

A  =  A  -  B  -  C  r=R+J-F-T 

如果我 們把收 支方程 式重新 排列， 像上 面所列 示的国 际支付 

j 

方程 式那样 ，同时 再把金 融資本 所生的 未收到 的收入 （J- F) 加在 
这 两数內 ，那末 ，使用 新的符 号就得 到以下 方程式 

△  °+  r°  =  j°+ 

△*+  r*=T* +  ivi* 


①⑧⑧ 
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从这些 方程式 ，我們 可看得 很淸楚 ，儲蓄 和有形 投資数 額的不 
同 是怎样 发生， 而 它的意 义究是 怎样。 这些 方程式 对事前 估計的 
数値和 事后計 算的数 値都可 适用， 但应用 于事后 計算的 数値时 ，可 
把方程 式簡化 一些， 这在下 节卽可 看到。 我 們現在 不討論 这些方 
程式。 我們 打算在 （4) 节討論 事前估 計的价 値与事 后計算 的价値 
的关 系时一 并加以 討論。 

最后 ，我們 可把使 用收入 方程式 和儲蓄 、投 資方 程式合 并起来 
如下： 


E=C  +  T  +  S  =  C  +  I+J  +  M+T  =  C  +  I  +  A  +  TT  +  T 
， — ^  — 、  ~ 

I  +  J  +  *  R  +  J-F 

A+r 


按照 上面方 程式， 团体各 成員的 总收入 等于他 們的消 費和有 
形投資 的总数 加上某 些其它 項目。 这些 項目是 什么項 目呢？ 可以 
說是 金融投 資淨額 和增多 的現金 加上租 稅以及 其它类 似开支 ，也 
可以說 是超过 购买額 的銷售 額加上 金融資 本的淨 收入。 像 上面第 
(3) 节所說 那样， 一个 計算国 民收入 的方法 就是根 据这些 方程式 
的 o 

本节所 述的方 程式， 对于 事前估 計的价 値和事 后計算 的价値 
都可 适用。 在 这些方 程式只 应用于 事后計 算的价 値时， 有 些关于 
內 部的項 目将等 于零， 因 此方程 式就变 得簡单 一些。 这一 点将在 
下节 說明。 

(2) 只适 用于事 后計算 的价値 的关系 

从 事后計 算观点 看来， 一个团 体在一 个时期 中的总 銷售量 
(A°) 必 定等于 它的总 购买量 (B°+C°)。 因此， A°— B°  — Ce  =  A° 
=  0。 我 們还可 以肯定 地說， 以下各 項目中 的正項 和負項 必然互 
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相 抵銷： 团体 內股息 、利息 的收付 (R°); 捐稅 、贈 品等等 (T°); 团体 
內的 一切金 融交易 （F°)。 最后 ，团体 內发行 的貨币 是作为 发行机 
构的 負項来 看待， 由于 各成員 互相交 易而发 生的現 金存額 的正变 
动和 負变动 必定互 相抵銷 （因此 TVIo=0)o 

到現 在为止 ，估計 吋刻从 期初改 为期末 的影响 ，非 常明显 。但 
要精确 地說明 它如何 影响債 权者、 債 务者对 金融資 本所生 的但还 
沒收到 的利息 这一方 面的估 計却不 容易。 債 权者、 債务者 对本团 
体成 員間的 关系所 作的預 料未必 相同， 其結 果正項 和負項 的总数 
(J°  — F°) 可能是 正数値 ，也可 能是負 数値。 相 似的， 債权者 、債务 
者在期 末所作 的相应 的估計 ，也末 必都能 相同。 当然 ，这些 估計难 
免受 期中許 多交易 和其它 事件的 影响。 但是， 总 的說来 ，債 权者、 
債务 者事后 所作的 估計的 差异， 可假 定是小 于事前 所作的 估計的 
差异 ，因此 ，事后 計算的 正項和 負項的 淨总数 ，可假 定是小 于事前 
估 計的正 項和負 項的淨 总数。 

这里所 提出的 問題， 对建 立一个 基本理 論体系 来說是 很重要 
的 問題。 依照上 面所說 ，計 算利息 吋所根 据的金 融資本 ，不 限于給 
付定息 的普通 貸款。 它包括 行号的 股权， 而 行号被 认为是 一切有 
形資 本的所 有者。 像以 前所說 那样， 行号所 有人是 作为債 权者看 
待 ，而行 号本身 則作为 債务者 看待。 因此 ，应 該把行 号所有 人所估 
計的行 号在本 期可能 賺到的 或已经 賺到的 利得数 目列入 （J°  —  F°) 
內作 为正項 ，而 把行号 经理所 作的相 应的估 計列入 （ J°— F°) 內作 
为 負項。 除 非行号 所有人 和经理 有非常 密切的 接触， 否則 不可以 
假定这 些正負 項互相 抵銷。 如果 所有人 比经理 乐观， （J°  — ^°)将 
是正値 ，否 則将是 負値。 但 我們刚 刚指出 ，事后 計算的 （j°— f°)k 
价値 ，大槪 比事前 預計的 价値来 得小。 

只在 我們把 收入这 一槪念 解释为 已付的 貨币收 入和实 际上未 
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收 到的利 息时才 会发生 上述的 困难。 因此， 避免这 个困难 的一个 
方法 ，是对 收入槪 念作比 較切合 实际的 解释, 就是不 去計算 金融資 
本 方面实 际上未 收到的 收入。 正像 上面所 說那样 ，① 金融 資本的 
收 入将以 R 为限， 而金融 投資将 等于金 融交易 （F)。 但我 們必須 
知道， 在使用 这个方 法来分 析比較 短的时 期例如 若干天 的时候 ，这 
个方法 也会导 致某些 困难。 按 照这个 方法， 一个在 某一天 收到全 
年 股息而 把息錢 在一年 中陆续 花費的 股东， 只在收 到股息 那一天 
从 事儲蓄 ，其余 各天都 是提用 儲款。 相反的 ，一 个公 司除发 息那一 
天外整 年都在 儲蓄。 但 当我們 把公司 和股东 的收入 （包括 儲蓄） 加 
起来 的时候 ，这种 現象便 不存在 。 这些经 济人的 总收入 ，不 論是否 
逐 日計算 ，就 将和公 司经理 所計算 的利潤 相同。 （在分 派股息 （R) 
的那 一天， R 在股 东的收 入內作 为正項 ，而在 公司的 收入內 作为負 
項； 当这两 种收入 加在一 起时， R 将消 失）。 儲蓄总 額就将 等于上 
述 收入总 額对消 費总額 (如果 公司沒 有消費 ，这 种消 費总額 就是股 
东 的消費 总額） 加 上由收 入項下 支付的 捐税的 总和的 超过額 。这 
样 說来， 上述方 法无疑 地可适 用于分 析大的 经济的 現象。 但由于 
这方法 完全沒 有考虑 到股东 对于公 司賺錢 能力的 期望， 完 全沒有 
考虑 到股东 对于将 来股息 收入的 期望， 如果 我們要 硏究这 些期望 
的改变 将如何 影响消 費总額 ，这方 法便显 得有点 缺陷。 

在 下面的 分析中 ，我 們仍然 使用比 較普通 的收入 公式， 把实际 
上收到 的利息 (J_F) 包 括在公 式內。 另 一方面 ，我們 假定， 就团体 
內的交 易来說 ，这 一 項从 事后的 观点看 来是等 于零。 这样， 我們的 
說明 就不会 比以收 入的实 际槪念 为根据 的說明 复杂。 并且， 要从 
前 一方法 轉到后 一方法 ，也沒 有困难 ，只 要删除 (J  —  F) 这一 項或让 


① 参閱 本书第 57 — 58 頁。 
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它的 价値等 于零， 便可 按照后 一方法 来解释 这个方 程式。 如果我 
們 又想应 用收入 的理論 槪念， 我們的 說明可 作为很 好的分 析的出 
发点。 有的 时候不 能假定 （r  一 f°) 的事 后計算 的价値 等于零 ，在 
这种場 合下, 只須把 計算的 結果稍 稍修改 一下。 

以上所 述可用 以下方 程式来 表示， 因此 这些方 程式只 适用于 


事后 計算的 价値： 

A°  =  B°  +  C  A  A°-  0 

R0  +  =  R°~  •••  R°=  0 

T0  +  =  T。 一  •••  T°  —  0 

F°  +  -  F°"  •••  F°-  0 

袍  :•  o 

jc+_Fo+^  JO——  Fo_  ••  J。^  0 

因此  r°-  o 


如果我 們把这 些价値 納入上 节所述 的各个 方程式 ，其 結果 （只 
适用 于事后 計算的 价値） 如下： 

收 入的方 程式： 

E=A-B+I  +  R*+  J*-  F* 

使用收 入的方 程式： 

E  =  C  +  T*+  S 

儲蓄 、投 資的方 程式： 

S  =  I  +J*+  ** 

最后 两个方 程式的 綜合： 

E  =  C  +  I  +  J*+  **+  T*=  C  +  I  +  A*+  r*+  T* 

^  s 

N - ^ - ， 

R*  +  J*— F* 

說 明儲蓄 和投資 数額不 同的方 程式： 

a*+  r*=j*+  **=  s  —  i 
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如果我 們把最 后一个 方程式 应用于 国家， 我們 便可作 出这样 
的結論 ：出超 額和国 外資本 淨收入 （扣 除对其 它国家 的援助 和类似 
支付） 的总 和是等 于国外 金融投 資淨額 （加 上現金 輸入） ，而 这数目 
相 当于儲 蓄总額 对有形 投資总 額的超 过額。 

关于資 本价値 ，我 們可 假定， 团体 各成員 之間的 債权、 債务互 
相 抵銷， 而投在 自己的 有价证 券上的 金融資 本給代 表着行 号对股 
东的債 务的一 个相应 負項所 抵銷。 这 些假設 是基于 和上面 所說的 
理由 相似的 理由。 此外， 上面已 经讲过 ，各成 員所持 有的本 团体貨 
币 的总数 ，和 相应数 目的发 行机构 的債务 对抵。 因此 ，我們 假定： 

H°+  -  H°-  H。 =  0 

M°+  =  M。—  M0  =  0 

于 是財富 方程式 可写成 如下： 

W  =  K  +  H*+  M* 

这 个方程 式意味 着团体 財富总 額等于 有形資 本价値 以及国 外投資 
淨 値加上 所拥有 的外国 貨币减 去外国 人所拥 有的本 团体发 行的貨 
币。 

最后， 我 們只需 要补充 說：如 果在刚 才所說 的各方 程式中 ，所 
有有 * 符 号的項 目都等 于零， 这样得 到的比 較簡单 的方程 式便可 
适 用于不 与外界 来往的 社会。 

E  =  A  —  B  +  I  (收 入方 程式） 

E  -  C  -h  S  (收入 使用方 程式） 

S  =  I  (儲蓄 投資方 程式） 

w-  K  (財富 力 程式） 

(3) 关于計 算国民 收入的 結果① 


① 不閱讀 本节也 可了解 下节的 內容。 
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我們現 在可說 到方程 式对估 計一个 国家收 入的重 要性。 以收 
人方程 式为出 发点， 但略去 国外投 資方面 未收到 的利息 （在 估計一 
个国家 收入吋 ，通 常不 过問这 一項) ，卽 （J* - F*)， 我 們可用 下列方 
程 式来表 示国民 收入： 

E  =  A  —  B  +  I  +R* 

实 际上可 使用各 种不同 方法穿 If 算 这个总 收入。 在下 面的方 
程式 （这 些方 程式都 可以化 成刚才 所說的 普通方 程式） 中我 們提出 
四种最 重要的 方法。 ①使用 哪一方 法最为 恰当， 这 要看所 得到的 
統 計資料 的性质 是怎样 。 

(勾 以稅收 統計为 根据的 方法： 

E  =  —  b  +  i+  r  —  €)  +  £6 

应納稅 的收入  总收 入与应 課 稅收入 

(对 子重复 計算已 经做了 糾正） 之差 

从 应課税 的收入 出发， 先 校正重 复計算 的收入 （例 如， 关于同 
一 来源的 收入， 对行号 和股东 同时課 稅)， 然 后加上 未包括 在稅收 
統 計內的 某些收 入項目 （o 。 有的 吋候， 还要 做其它 修正， 使得 
应 課稅的 收入能 和进行 計算时 所根据 的国民 收入的 定义相 符合。 
(这 里假定 所有应 該做的 修正都 包括在 e 內。） 

(b) 以收入 統計为 根据的 方法： 

E  =-  Ak—  Bk+  1  +  R*—  Bh  +  A1  -  B1 

乂 - - - ，  — ‘ 

利潤 和利息 (淨 額）  工資 和薪俸 (淨 額） 

在使 用这个 方法时 ，我 們可先 估計一 切行号 （从广 义說） 有形 
資 本收入 总額。 如果对 这个总 額加上 扣除了 金融交 易方面 幵 
支 (Bh) 的国外 投資利 息淨額 (R*), 我們就 得到利 息和利 总 

① 参閱 林达尔 、达 格兰和 科克: 《 瑞典国 民收入 ,1861 — 1930» (斯德 哥尔摩 经济硏 
究丛 书之五 (A))  ,  1937 年 在伦敦 出版， 第 5 頁。 这里 所述的 方法， 在那 本书里 有更詳 

尽的 說明。  胃 
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数 （或可 采用另 一計算 方法： 把各 行号， 各个 人所收 到的利 息和利 
潤淨額 加起来 ，然 后对这 总数加 以校正 ，消除 由于行 号所分 派的股 
息又作 为股东 收入而 出現的 重复計 算）。 此外 ，还要 計算国 內居民 
所得的 工資和 薪俸的 总数， 再由这 总数减 去他們 工作上 的开支 。上 
述两总 数相加 ，其 总和就 是国民 收入。 

(C) 以生 产統計 为根据 的方法 

E=Ak+I)//H-Iiy-(Bf-If)-(Bf,-IrO-(BfW-A,)  -i-  R* 

产品 的价値  有 資 所 原 从其 得到 国外 投資的 

产 的損耗  料 的价値  的服务 的价値 收入 (淨 額） 

在 这个方 程式， I 項 分为四 个組成 部分： （1) 有形固 定資产 
(0;(2)原料（1");(3)半制成品（1»);(4)制成品（1〃）。：6項 
也分为 三个組 成部分 ： （ 1 ) 购入的 有形固 定資产 (Bf ) ;  ( 2  y 购入的 
原料 (B，； （  3) 使用 的服务 (B，。 行 号所販 卖的东 西和投 在半制 
成品、 制成品 上的总 金額等 于行号 产品的 价値。 行 号所购 买但不 
构成淨 投資的 有形固 定資产 的数額 （包 括維 修費) 相 当于有 形固定 
資产的 損耗。 相 似地， 购进的 原料的 数額与 投在原 料上的 淨投資 
額 之差相 当于在 生产过 程中所 消耗的 原料。 如果我 們从所 使用的 
一 切服务 中减除 工人所 提供的 服务， 我們就 得到从 別的行 号得来 
的 服务。 就行 号来說 ，上 述这些 正項与 負項的 差額， 便构成 行号使 
用的生 产因素 （有形 资本和 劳动) 对国 民收入 所作的 貢献。 ①这些 
淨 数額的 总和就 等于国 內所創 造的这 一部分 的国民 收入。 一般地 
說 ，应 該对各 生产部 門的正 負項目 分別編 成統計 ，从 而計算 它們对 
国民 收入所 作的貢 献。® 如果要 知道国 民收入 总数, 我們把 从国外 


①  应該 注意， 各負項 （ B 項) 不但 是行号 本身的 負項, 而且也 是行号 所雇用 的人員 
的負項 (工作 方面的 幵支) 等等。 

②  在 〃瑞典 国民收 入》 —书里 ，我們 使用这 个方法 計算瑞 典国民 收入。 最 困难的 
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得到的 利息， 股息淨 額加在 国內創 造的收 入上面 ，便 得这个 总数。 
(d) 以消 費和投 資統計 为根据 的方法 

E  =  C  +  I  +  F*  +  M*  +  T* 

= C  +  I  +  A*  +  R* 

国民 的淸費 国 內有形 出超額 国外投 資收入 
投 資淨額 （按广 义說） 

和上节 所述的 方程式 比較， 这 些方程 式来得 簡单。 这 些方程 
式不包 括金融 資本所 生的未 收到的 利息， 因 此可用 F 来代替 J 。 
在第 二个方 程式， 国內 所創造 的收入 相当于 国民消 費总額 加上国 
內有形 投資淨 額和出 超額的 总和。 我 們也可 从收入 方程式 直接求 
出 这个方 程式： 

E°  -  I  +  A*  -  B*  +  A°  -  B° 

0  =  C  —  C*  -  C° 


E°  =  C  +  I  —  A* 

应該 注意， 这里的 C 表示国 民的总 消費， 包括他 們在外 国的消 
費 （C#)， 但 不包恬 外国人 在国內 的消費 （fC)。 但 化却 包恬在 A* 
內 ，而 C*f 包括在 这样， 后 者成为 A* 內 的正項 ，而 前者成 
为 內的 負項。 所以 ，我們 如果对 出超的 計算加 以調整 ，便 可把 
国民 消費改 为国內 消費。 

E°  =  C  +fC  ~  C*f  +  1  +  A*  -  (fC  -  C*f ) 

N _ ^  \ 1 _ 〆 

国 內消費  投資  出 超額不 包括外 国人在 国內的 

消費和 本国人 在外国 的消費 

一 般說来 ，这 个方程 式在应 用上最 为容易 ，因 为消費 統計通 常沒有 
对 外国人 与本国 人的消 費加以 区別。 


計算工 作乃是 計算沒 有統計 可考的 負項。 在估 計瑞典 国民收 入时， 我們 先根据 生产和 
消 費用途 把国內 所有的 一切貨 物和服 务詳細 分类， 然后根 据这些 分类計 算这些 負項。 
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关 于投資 ，应 該做两 个計算 ： （ 1  ) 关于一 年中国 內所得 到的一 
切 新的生 产資料 的估計 （生产 一出口  + 进口 ）；  (2) 关于一 年中所 
消耗 的这种 資料卽 永久性 貨物的 損耗、 原料 的消耗 等等的 估計。 
可 按照上 述計算 国民收 入的第 三个方 法所根 据的統 計材料 来估計 
这 两項。 三 、四 两方法 不同的 地方， 在 于按照 第三个 方法， 我們把 
国民 收入看 做是相 当于“ 各种生 产过程 的貢献 的总和 ，每項 貢献相 
当于 某些貸 方項目 （所 生产的 貨物和 服务的 价値） 与 某些借 方項目 
(从 其它生 产过程 获得的 服务的 价値以 及生产 資料的 消耗和 折旧） 
的差額 ”； 按照 第四个 方法， 这些正 負項目 “ 或加以 分解或 加以合 
并， 使国 民收入 表現为 所生产 的各类 貨物和 所提供 的各类 服务的 
价 値超过 生产过 程中所 消耗的 价値的 超过額 的总和 。”① 

上面关 于估計 国民收 入四种 方法的 叙述， 都是 依据收 入方程 
式的各 种变式 ，因此 ，在 一定 情况下 ，它們 应該导 致相同 的結果 ，如 
果 我們是 依照同 一原則 計算各 項目， 而且在 解释統 計資料 时能不 
犯錯 誤的話 ，但事 实上錯 誤无法 避免， 因此所 得結果 必定有 或大或 
小的 出入。 在 比較不 同国家 的国民 收入时 ，出 入尤难 避免， 因为各 
国 对收入 基本槪 念的看 法各不 相同。 但事 实上， 不 管我們 給收入 
下 哪一种 定义， 我 們都可 按照它 来說明 这里所 提出的 方程式 。特 
別 在說明 I 項目 和区別 B 項目与 C 項目 吋， 我們必 須在各 种还不 
一致 的定义 中采用 一个。 我們 不拟在 这里討 論这些 問題。 我們的 
目的不 在于对 收入問 題的討 論作出 貢献， 而 在于說 明按一 定方式 
解释的 国民收 入的各 种估計 方法的 关系。 

(4  ) 事前估 計与事 后計算 的价値 的关系 

(一） 各 种假設 及其所 导致的 結果。 在 2  (2) 那一 节里， 我們 


① 参閱 《瑞 典国民 收入， 1861— 1930»， 第一編 ，第 15— 16 頁。 
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討論了 关于很 短的吋 期小的 经济的 关系。 我 們假定 这时期 是这样 
的短 ，以致 事前預 期的售 价与购 买数量 ，跟事 后計算 的不差 毫厘。 
我們討 論大的 经济的 关系时 仍将使 用这个 假設。 

但是 ，在大 的经济 事例中 ，我 們要 稍稍修 改上述 假設的 意义。 
由于一 个团体 的成員 不会同 时修訂 他們的 計划， 所 以所有 成員的 
計划 都沒有 变动的 吋期， 一定 比一个 成員的 計划沒 有变动 的时期 
来 得短。 但卽使 討論的 吋期是 的短， 我 們的推 論也不 至失去 
它的重 要性。 为使 这时期 不至金 ^ 和 实际情 52 不相 符合， 我們不 
假定一 切計划 都完全 不变， 而假定 在这时 期中， 个 別价値 的总数 
(或平 均数) 只呈現 些微的 变动。 这样， 我們 的推論 就可应 用于很 
短的 时期， 卽以日 計算的 时期。 

因此 ，在以 下的研 究中， 我們假 定在討 論的时 期內， 平 均物价 
沒有 变动， 各成員 所計划 贮 买 的总数 与后来 实际购 买的总 数完全 
一致。 这就 是說， 如 果我們 使用写 在字母 下端的 0 表示事 前估計 
的价値 ，写 在字母 下端的 t 表示事 后計算 的价値 ，那 末， 

JB0°  =  和 CQ°  =  C? (向 本团 体成員 购买） 

B*  =  bT  Cf  =  Cf  (向萁 它团体 购买） 

Bo  =  Bx  Co  —  Ci 

关于事 后計算 的价値 ，还 可以說 （像 （2) 节 所說一 样）： 

A?  =  B?  +  C? 或 （由于  A  =  A-B-C)  A?  =  0 
由此可 推断： 


AS  —  A0°=Bo0+Co°  +C  卜  A? 


A?  =  AJ  —  AJ 


A*- A?  =  Bj  +  C?  =  Bf  +  Cf-Af- Af  /.  A*~  = 


+  Co  —  Bi  +Ci  =  Ai  — A*  **.  A 
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我們可 从这些 方程式 出发， 分析 实际銷 售量与 卖者在 期初所 
預 期的銷 售量有 所差异 的因果 关系。 我們只 要把它 們和上 述关于 
儲蓄 与投資 之間的 差异的 方程式 (r  =  R  +  J — F  — T， 卽金融 資本收 
入减 去租税 等等) 合并 如下： 

△o  +  ~So  ~  Io 

(二 :) 銷售量 字宇 亨&字 孕。 我們 必須先 把这一 点弄淸 
楚： 如果事 前所估 儲* 蓄 資 数額有 所不同 ，結果 将会怎 
样。 如果 我們把 上面第 一个方 程式改 写成以 下的方 程式， 我們便 
得到这 問題的 答案： 

lo  —  So  +  r0  +  A0  —  0 

然后分 別加上  — A 卜 A 卜 AS 

Af  —  A0  =  Ax  —  Ao 

我 們就得 到以下 两个方 程式： 

Io  —  (So  —  r0  —  A*)  —  Ai  —  Aq 

Io  ~  (So  —  r0  —  Aj)  =  Ai  —  Ao 
从这些 方程式 ，我們 可得以 下的結 論：团 体內部 的实际 銷售量 
所 以在一 个时期 中不同 于卖者 預期的 数量， 其原因 在于这 时期开 
始 时所計 划的有 形投資 淨額和 所計划 的儲蓄 淨額不 一致。 如果其 
它情 况不变 (如果 So ， rQ ， A? 或 不变) ，而 期初所 計划的 投資数 
額有所 增加， 那末实 际銷售 額将比 預期的 数額来 得大。 另一 方面， 
如果 計划的 儲蓄数 額增多 ，而計 划的投 資数額 (或 r。 和 AT 或 Af) 
沒 有相应 地增多 ，那末 实际銷 售額便 达不到 銷貨者 預期的 数額。 

当然， 这里 所作的 結論， 是以我 們对各 項目所 下的定 义为轉 
移 ，同时 又以我 們所作 的假設 为前提 ，就 是說 所硏究 的吋期 是很短 
的 时期。 如果我 們現在 单就和 外界沒 有往来 的社会 来說， 而把这 
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部分的 推論加 以簡化 ，我 們就有 

依据 定义①  10  =  E0  +  Bo  -  Ao  -  (R0  +  Jo  ~  F0) 

依 据定义  一 S。 =  —  Eg  +  C0  +  T0 

依 据假設  0  =  At  -  Bo  -  Co 

Io  —  So  =  A!  —  A0  —  r0 

从以 前所列 举的方 程式， 可看出 計划的 有形投 資超过 計划的 
儲蓄 （rQ 項 减少） ，这仅 仅表示 事前計 划的购 买量超 出卖者 所期望 
的数量 （也 表示 入°是 个負数 値）。 只有 假定所 有购买 計划都 一一 
实現， 实际銷 售額超 过預期 銷售額 才是邏 輯的必 然性。 由 于这假 
設完 全意味 着拿来 作硏究 对象的 时期必 須很短 ，它 并不脫 离現实 e 
只 要我們 依照这 里所解 释的各 个項目 的 意义， 我們 的推論 便可应 
用 于实际 情形。 

因此， 我們也 可作出 这样的 結論： 如果在 一定情 形下， 一个国 
家在某 一短吋 期內的 实际銷 售总量 ，多 于卖者 所期望 的数量 （如果 
国外 的需求 沒有意 外地增 加）， 那末， 这个国 家在这 时期內 的計划 
投 資总額 ，必 定比計 划儲蓄 总額来 得大。 另一 方面， 如果实 际銷售 
量少于 卖者所 期望的 数量， 那 末这个 国家这 个时期 的計划 儲蓄总 
額 ，必 定比計 划投資 总額来 得大。 

上 面所說 ，有些 离題， 現 在言归 正传， 再 来硏究 上面所 列举的 
具有 普通形 式的方 程式。 从 这些方 程式可 以推定 ： 在比較 事前估 


① 这些 定义是 和上面 所列举 的項目 一览表 中的定 义相一 致的。 所以 ，投 資的定 
义是按 照以下 方法求 得的： 

I  =  Ek+  Bk—  Ak 
0  =  E1  +  B1  -  Ai 
0  =  Eh+  fih  —  (R  +  J  —  F) 


I  =  E  +B  —  A  —  (R+J  —  F) 


_ 第一篇 2 .应 用代 数方程 式討論 某些经 济槪念 的关系 _ 99 

計 的有形 投資和 儲蓄吋 ，如果 采用这 里所下 的定义 ，就 得从 儲蓄項 
下扣 除某些 数額。 如果我 們使用 （n+it) 来代替 rQ ，我們 便可对 
以下 三个項 目作出 区分： 

(a)  ^0°  对 于扣除 了租稅 等等的 国內金 融資本 收入中 所包括 
的正 負項， 如果估 計得有 所偏差 ，或估 計过高 ，或估 計过低 ，以致 rs 
不等 于零， 这呰 偏差往 往会被 計划儲 蓄方面 所发生 的方向 相同的 
变动所 抵銷。 例如， 假 使一个 人錯誤 地认为 他能够 从金融 資本获 
得一大 笔收入 ，但 同时决 定把这 項額外 收入蓄 积起来 ，他的 消費便 
将和从 前一样 ，而 他錯誤 估計的 結果， 将被計 划儲蓄 相应的 增加所 
抵銷。 从事 后观点 看来， 額外 收入与 額外儲 蓄都将 消失。 ①一般 
地說， 在估 計已产 生的但 未收到 的利息 时最常 发生这 种錯誤 。如 
果依 照收入 的实际 槪念， 把 这种利 息置諸 不問， r°Q 的价値 便将接 
近 于零。 

(b) r?  r* 这 一項目 主要 代表事 前所估 計的国 外資 本的收 
入。 如果这 項收入 被儲蓄 起来， 或在 国外投 資或兌 为現金 提回国 
內 ，它便 和国內 有形投 資不发 生关系 。 因此， 在 这种場 合下， 应該 
从 国內儲 蓄总額 項下扣 除这項 收入。 相 似地， 这項 收入如 果以轍 
入 貨物或 服务的 方式提 回国內 ，也 应該把 它略去 ，因 为它将 作为負 
項包括 在出超 （A*) 中。 （△*) 作 为单独 項目出 現于方 程式。 

(c)  Af 或 第一項 表示“ 事前估 計的出 超額” ，就是 一团体 
成 員希望 能在某 时期中 卖給其 它团体 的东西 的数目 与他們 打算在 
同吋 期中向 其它团 体买进 的东西 的数目 的差額 。 第 二項表 示“事 
后計 算的出 超額” ，卽 輸出实 际超过 輸入的 数額。 如 果所希 望的出 
超額 （就是 A?  >  B*  +  C?), 由 于計划 的儲蓄 相应地 超过計 划的有 


① 参閱上 述论德 堡博士 所箸的 《 经济扩 张理論 的硏究 》第146頁9 
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形投資 （就是 Ao>Bo  +  CQ) 而被 抵銷， 那末， 交易 的均衡 （就是 
AS  =  B0°  +  CQ°  明显 地不 至受到 千扰。 这种情 况下， 事前 

估計的 总售量 与事后 計算的 总售量 便难望 平衡， 因 为国外 的需求 
可能 随吋发 生意外 的变动 (就是 Af^A?)0 使事前 估計的 总售量 
与事 后計算 的总售 量达到 平衡的 儲蓄与 投資的 关系， 必定 导致国 
內項 目間的 不平衡 （就是 Aq°  $B0°  +  C0°  -Af)0 

所以 ，我 們认为 ，使 事前估 計的某 时期售 額与事 后計算 的售額 
相等的 平衡， 只能 用下列 （a) 或 (b) 方 式加以 說明： 

(a)  国 內售額  So  — r0  =  I0 十 Af 

(b)  总售額  So-Po^Io+Af 

在和外 界沒有 往来的 社会， 自然沒 有这种 i 困难 ，上述 两个方 程式可 
化成为 S。 —  Tq  ==  Iq 

(三 ：! ，穿亭 到这里 为止， 我們 所討論 的只限 
于 事前估 会乌秦 B 的售 額所以 不同的 原因。 現 在我們 
討論这 种不同 将有什 么后果 。我 們首先 可把关 于事后 計算的 儲蓄、 
投資 关系的 方程式 ® 和 关于事 前估計 及事后 計算的 总售額 的方程 
式合 并起来 如下： 

0  =  sx  -  ii  -  rf-  Af 

Ai  —  A0  =  —  So  +  I0  +  rj+  Af 

Ax  —  Aq  —  S|  —  So  —  (i!  —  io)  —  (rf—  r0) 

如果以 (Ei-Eo-Tx  +  To) 代替 （S^  —  S。）， 并把 r 項分 解为其 
組 成部分 （R  + J- F  — T) , 上述最 后一个 方程式 町写成 如下： 

A!— A0=E1—E0+ I0-  (Rf-h  JT-FT)  +  (Ro+ Jo-Fe) 


① 参閱 本书第 ％—97 頁。 
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我們也 可以用 （J  +  A) 代替 （S— I) 而写成 下式： 

Ai  —  Ao  =  Jf  +  (Jo  +  你。） _  (rf  —  r。） 

上面 第一、 第三两 方程式 中最后 一个括 弧以及 第二方 程式中 
最后两 个括弧 的意义 ，不过 表示儲 蓄总額 、收 入总額 和投資 总額可 
能受已 扣除了 租税的 金融資 本收入 的意外 变动的 影响。 但 可把这 
种变 动置諸 不問， 因为依 照我們 的假設 ，①这 些变动 并不是 直接由 
于售 額的增 加而发 生的。 因此， 只要 下面的 說明是 以某些 比較簡 
单的 方程式 为根据 ，便沒 有什么 重要东 西被忽 略了。 这些比 較簡单 
的方程 式是关 于不和 的方 程式， 同时又 是应用 _ 
入的实 际槪念 的方程 这使 我們可 以假定 rQ°  =  o)\ 

争奉參  ••鲁 

— A0  =  I。 一  So  =  Ai  —  Ao  —  Si  —  So  +  I。 一  I! 

— Et  —  Eo  +  Io  ~  Ii 

= Ji  +  Ai  —  (Jo  +  lVIo) 

、一 一 \^〜, 

0 

上 面第一 行表示 ，事 前估計 的有形 投齊对 儲蓄的 超过額 ，怎样 
在事后 計算的 价値中 滑失了 。如 上所述 ，这个 超过額 可以看 作銷售 
額意外 增加的 原因。 由于 銷售額 意外的 增加， 儲蓄必 定增加 ，或有 
形投 資必定 减少， 否則 这两个 項目事 后計算 价値的 平衡便 不能保 
持。 我 們曾经 使用“ 意外 ”这字 眼来形 容事后 計算的 价値的 这种变 
动。 意外儲 蓄所以 可能， 就是由 于收入 的意外 增加。 这样, 收入的 
增 长数目 就相当 于售額 意外增 加的数 目与有 形投資 意外减 少的数 
目的 差額。 我們还 可以进 一步作 出結論 :这些 变动和 期初所 計划的 


① 像上 面所說 那样, 在这些 假設中 •那 意味着 r°  =  0 的 假設幷 不很防 合实际 ，因 
为 经理事 后所估 計的与 股东所 估計的 行号的 收入， 可能有 出入， 其 結果使 包括在 n 內 
的 （h — 可能有 正値也 可能有 負値。 当然 ，在这 种場合 下， 在有关 时期的 交易与 n 
的价値 之間可 能存在 着因果 关系。 
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金 融投資 額与現 金保有 額的总 数的增 加也有 关系。 如果 （Io  —  So) 
的价値 是正値 ，那 末， （Jo  +  Tflo)— 定是 个負値 ，和 （Io  — SG) 相 适应。 
在不和 外界来 往的社 会里， 又 和 Tih 事后 計算的 价値等 于零， 因此， 

t 

它 們加在 一起的 价値和 事前計 算的价 値相比 ，一定 是增加 ，其 增加 
的数 目相当 于事前 估計的 有形投 資超过 儲蓄的 数目， 或相 当于售 
額意外 增多的 数目。 

关于 这一点 ，有两 个問題 ： （勾 如 果計划 的有形 投資的 数目大 
于或小 于同期 的計划 儲蓄的 数目， 但 有形投 資和儲 蓄事后 計算的 
价値却 相等， 那末， 大体 上說， 究竟是 投資发 生变动 来适应 儲蓄还 
是儲 蓄发生 变动来 适应投 資呢？ （b) 計划的 有形投 資的数 目与計 
划的 儲蓄的 数目之 不同， 怎样 影响到 在銀行 以外的 現金数 目昵？ 
如果我 們把货 分解为 Ap  (在人 民手中 和在銀 行以外 的行号 手中的 
現金的 变动） 和货 b  (在 銀行手 中的現 金的变 动）， 我們能 不能对 
事 后計算 的价値 作出說 明呢？ 

上面 所述各 方程式 不能給 这些問 題提供 答案。 事 实上， 只有 
另 作一些 假設， 才能 对这問 題提出 解答。 我 們在这 里只能 簡单陈 
述 槪括的 解答。 

(四 孕旱学 《 啰？ 关于 第一个 問題， 我們首 
先可 以从 5  (Y) ‘二士 济的价 値所作 的推論 引伸出 
几个結 論。 那里叙 述銷售 量意外 增加的 結果， 因此 把那里 的說明 
移 用于計 划的有 形投資 (整 个社会 的有形 投資） 超过 計划的 儲蓄的 
事例是 完全可 以的。 在 这个事 例中， 收入和 儲蓄必 将有意 外的增 
加 ，如果 以下两 种情形 发生: 第 一 ， 由于 需求的 增加， 生产因 素更好 
地加以 利用； 第二 ，由 于需求 的增加 ，人 人乐观 ，认为 行号的 賺錢能 
力 将有所 增长。 ① 例如， 一家 行号以 减少存 貨的办 法应付 客戶新 
① 在前面 另一节 （  2  (  3  )) 中 ，根 据收入 的理論 槪念， 我們曾 指出， 总利益 中由子 
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的定貨 ，同时 打算扩 大产量 或提高 售价。 由此 可見， 收入和 儲蓄也 
可能 由于售 額意外 增加、 存貨相 应减少 而发生 意外的 增加。 所考 
虑 吋期中 事后計 算的收 入由于 这种影 响增加 多少， 这时期 中事后 
計 算的儲 蓄总額 （有 意的 儲蓄和 无意的 儲蓄的 总和） 也将增 加多少 
来 和計划 的投資 总額相 适应。 

另一 方面， 如果由 于計划 投資总 額超过 計划儲 蓄总額 而发生 
的銷 售量的 增加， 虽 然减少 存貨， 但却 沒有引 起收入 很大的 增加， 
其 結果， 在所考 虑的吋 期中， 沒 有意外 的儲蓄 ，反之 投資将 意外地 
减少 。投 資减少 多少， 事后計 算的投 資总額 （包 括这种 意外的 减少） 
也 将减少 多少来 和計划 的儲蓄 总額相 适应。 

在現实 社会里 ，上 述两 个傾向 可能同 吋发生 ，使 得事前 計划的 
投 資額与 儲蓄額 的差异 ，由于 投資与 《蓄 的互相 适应， 到事 后計算 
时归于 消灭。 情 况的发 展要看 哪一个 傾向有 較大的 力量， 哪一个 
因 素受到 較大的 影响。 这些傾 向中的 一个甚 至可能 占那么 大的优 
势， 以致投 資与儲 蓄发生 相同方 向的意 外变动 ，虽然 其中一 个的变 
动是較 大的。 例如， 在 一个时 期中， 实 施的投 資計划 的数目 ，如果 
大于实 施的儲 蓄計划 的数目 ，由 此而发 生的銷 售量的 增加， 可能使 
事后計 算的实 际完成 的投資 的价値 超出事 前計划 的价値 。（如 果事 
后計算 是根据 对将来 更乐观 的看法 ，这 似乎是 非常可 能的結 果〉。 
在 这种情 况下， 意外增 加的儲 蓄不但 要包括 事前計 划的投 資与儲 
蓄的 差額， 并且要 包恬事 后計算 的与事 前計划 的投資 的差額 ，否則 
投 資与儲 蓄事后 計算的 結果便 不相等 。 

以上所 述是关 于一个 短吋期 的发展 情况。 

但我 們不妨 补充一 些比較 槪括的 意見。 如果我 們考虑 到一系 


重新活 价資产 而发生 的那一 部分， 在 这种情 況下也 属于在 最后一 个短时 期中賺 到的收 
入。 这 个短时 期就是 这里所 考虑的 时期。 
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列短 时期的 发展， 在这 些吋期 中計划 的投資 吋常不 断超过 計划的 
儲蓄， 那末， 有形投 資总額 时常适 应儲蓄 总額的 情況， 只能 在存貨 
完全耗 竭以前 的时候 发生。 因此， 如果所 考虑的 是較长 的时期 ，儲 
蓄必 須适应 投資的 数目。 从这 个观点 看来， 投資可 以說是 主要現 
象。 

关于 这一点 ，应該 注意， 如 果所考 虑的是 較长的 吋期， 儲蓄和 
投資 的适应 ，并不 是只由 于儲蓄 意外的 变动所 引起， 像剛才 所說那 
样。 除 此之外 ，可能 在更大 程度上 ，在計 划的“ 自願” 儲蓄方 面发生 
有計 划的变 动来适 应投資 。 这种有 計划的 变动与 己 
有关。 当計划 的投資 数目与 計划的 儲蓄数 目在长 
以 致一般 物价水 平发生 变动的 时候， 收 入就要 发生重 新分配 。对 
分 析累进 的过程 来說， 这是很 重要的 一点。 但由于 在別地 方已詳 
細討論 ii 这 个問題 ，① 这里 只要提 一提就 够了。 

但是 ，我們 要是进 一步討 論下去 ，我 們必 須承认 把儲蓄 看作主 
要現象 的看法 是很扃 道理的 。 事 实上， 要在 将来一 个时期 中投資 
多少 ，这要 看利息 率而定 ，而 利息率 的高低 ，則掌 握在銀 行手中 ，銀 
行 可以随 时加以 調整， 使計 划的投 資数目 能 和計划 的儲蓄 数目相 
符。 的确， 实际施 行的貨 币政策 往往和 这規則 相违背 ，而整 个商业 
循 环現象 可以說 就是說 明无意 的儲蓄 与无意 的負儲 蓄怎样 发揮作 
用使投 資与儲 蓄达到 事后的 均衡。 但 是利息 率終究 会和計 划的儲 
蓄数目 相适应 的傾向 ，大槪 是可以 看得 出的。 

(五 } :亨 f 宁 $ 手 亨学 。如果 我們現 在說到 第二个 問題， 

卽 銀行以 A 于事 前計划 的投資 額与儲 蓄額的 

不同 而发生 变动， 我們 必須以 另一个 关于金 融投資 的假設 作为推 


① 参閱 本书第 133 頁和 以下 各頁。 
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論的 根据。 到現在 为止， 我們只 假定， 某 一个吋 期的购 买計划 ，无 
論是购 买物資 或使用 服务， 都在这 时期中 成功地 完成。 事实上 ，研 
究現金 数額的 变动， 最好 要使用 一个和 上述假 設相类 似的 假設为 
出发点 ，这 个假 設是关 于公众 （包括 行号） 与銀 行之間 的金融 交易。 
我們 可不过 問其它 不牵涉 到銀行 的金融 交易， .而假 定在放 款数量 
和 存款数 量方面 ，銀行 都能适 应公众 的願望 ，因 此銀 行和公 众間的 
金融 交易， 完全是 依照公 众在期 初所定 的計划 ，也 就是說 （如 果我 
們把 J 分为 夕和 Jb 两部分 ，正 像我 們对你 所做那 样）， = 

如 果我們 把公众 和行号 事前計 划的投 資数目 与儲 蓄数目 的差 
額写成 a， 把計 划中銀 行所持 有的現 金以外 的現金 的增加 数目写 
成 )8, 就 可从下 列方程 式很容 易地看 出上述 假設所 导致的 結論。 

事 前估計  事 后計算 

So  —  Io  —  Jo  +  TVf  Si  —  Ii  =  Ji  +  IVfi 
公众 和行号 CP)  a  =  (a  —  /S)  f ^  0  =  (a  —  y8)  +  (召一 a) 

銀行 (b)  0  =  0  ±  0  0  +(a-j6) 

a  —  0  0  ±  0 

这样 ，奶 的价 値等于 08  — «)， 或等于 （邮 +  Io  — S0)。 

所以 ，我 們可这 样說： 在自足 自給的 经济中 ，如 果公众 （包 括行 
号 在內） 在一个 短时期 幵始吋 所作的 和銀行 交易的 計划都 完全实 
現 ，而 不过問 其它金 融交易 ，那末 ，銀行 所保有 的現金 以外的 現金， 
必 定增加 得和計 划中的 現金增 加数目 与計划 的有形 投資超 过儲蓄 
的数目 的总和 相等。 上述 有形投 資超过 儲蓄的 数目， 相当 于現金 
的 意外增 加額。 

但 事实上 ，个 人和行 号可能 和銀行 进行新 的交易 ，因而 在某程 
度上抵 銷了他 們所保 有現金 的无意 的增加 。所以 ，实 际的結 果要看 
他們在 这方面 的动作 而定。 因此， 理 論家在 更詳尽 地硏究 这問題 
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吋， 必須再 作出一 些其它 假設。 但是， 事前計 划的有 形投資 对儲蓄 
的 超过額 使公众 所保有 的現金 发生增 加的傾 向这一 結論， 大体上 
是根据 現实的 假設的 ，因 为銷售 量如果 在一定 吋期中 意外地 增加， 
公 众大抵 在以后 时期中 将有意 识地增 多他們 手中所 持有的 現金。 

(六） 像討論 小的经 济的价 値那一 节一样 ，本 节的 分析， 
主 要以扩 程 为限， 这个扩 张过程 起因于 投資在 开姶吋 超过儲 
蓄。 但 我們所 列的方 程式， 对相 反的情 52 卽 計划投 資超过 計划儲 
蓄的情 况也可 适用。 所以， 我 們的推 論大体 上对由 此而发 生的紧 
縮过 程也可 适用。 

最 后要提 醒讀者 ，在 本节全 节中， 我們始 終假定 在所說 的短时 
期中物 价毫无 变动。 我們說 銷售額 发生变 动时， 我 們心里 所想的 
是行号 （X) 及个人 （Y) 所銷 售的东 西在数 量上的 增减， 像下面 (簡 
单的） 方 程式所 表示的 那样： 

I。 —  S0  =  A1  —  A0  =  P  (Xi  —  X0)  +  IT  (Yt  —  Y0) 

物 价变动 問題， 属于 和时代 的推移 有关的 問題。 这些 問題不 
在本 文討論 之列。 本文的 目的， 只在 于把一 个吋期 事前估 計的价 
値与事 后計算 的价値 之間的 关系弄 明白、 給 更深入 地硏究 在一系 
列 短时期 內这些 价値之 間所存 在的关 系打好 基础。 因此， 上述那 
些 有趣的 、重要 的经济 問題， 恰恰在 本文結 束的地 方开始 出現。 

关于 这些涉 及在一 較长时 期內的 发展的 問題的 討論， 必須根 
据 那些关 于一个 短时期 的事后 估計的 价値与 下一个 时期事 前估計 
的价 値之間 的关系 的假設 ，換句 話說， 必須根 据那些 关于实 际事件 
如何 影响经 济人的 期望与 計划的 假設。 由于 这些反 应可能 极不相 
同， 因此 假設必 須作为 可替換 使用的 假設提 出来。 这个方 面的理 
論 家的最 大困难 ，在于 选择切 合实际 的假設 ，使 经济 問題的 研究能 
和实 际紧密 地結合 起来。 


第二篇 利息 率和物 价水平 

第一章 緖論 

l.ffi 单海設 和本文 的提要 

本文大 半是純 理論的 硏究， 因此我 們认为 ，采取 那种从 比較簡 
单的情 52 入手 的传統 方法， 是很适 当的。 此外， 在整篇 論文中 ，我 
們将使 用一些 关于貨 币制度 的簡单 假設。 

我們可 从这样 一个社 会着手 ，在 这个 社会里 ，貨 币制度 具有以 
下簡 单性质 ，使 它能够 和理論 分析相 适应： 

(1)  貨 市制度 在一个 $ 呼 $ 孕亨 字字 亨學 乎中施 行着。 

因此, 对于那 些由国 际貿易 •弓 I •起 •的 •复 •杂 •情 •况 •， 長 A 奇未必 过問。 

(2)  我們 假定， 一种 | 宇亨 fp 制 度已经 在这个 经济組 织中建 
立 起来。 如 果我們 假定， 机 构能够 采取一 种完全 独立的 
政策 ，无須 保持通 貨和黃 金或其 它任何 一种貨 物之間 的平价 ，而且 
能 够完全 自由地 执行它 的信用 政策， 那末我 們就能 够很容 易地把 
决 定一般 物价水 平的因 素显示 出来。 

(3)  —切銀 行信貸 业务都 集中控 制在貨 币管理 机构或 中央銀 
行 手里； 貨 币管理 机构或 中央銀 行还独 攬着发 行法币 的权力 。这 
一 个假設 （人們 很容易 設想， 由于 实施銀 行国有 制度， 这个 假設的 
条件能 够得到 滿足） 使得 我們能 够容易 硏究貨 币政策 的影响 ，因为 
R 有这样 我們才 可不过 問关于 中央銀 行对其 它銀行 的影响 的許多 
問題。 

(4)  我 們假定 ，信用 制度已 发达到 无須保 有現余 的程度 ，所以 
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我們假 定， 短期借 貸在个 人与个 人之間 大量迸 行着， 而且其 它还必 
須办理 的直接 支付， 都是在 銀行存 款帳上 划拨結 算的。 对 于这种 
存款 ，銀行 照常給 付利息 。® 

上述 假設， 对于我 們的說 明将有 很大的 帮助。 卽使我 們使用 
一些比 較更切 合現实 的假設 来替代 上述的 假設， 我 們的說 明大体 
上也 不会有 所改变 ，第 五章第 五节将 对这一 点加以 簡单的 陈述。 

本章其 它部分 簡单說 明那些 决定物 价水平 变动的 因素。 我們 
将看到 ，我們 需要做 的論述 ，在 一些方 面和传 統的数 量学說 有所不 
同。 以下各 章将专 門討論 这些因 素中的 一个， 卽放款 利息率 。在第 
二 章里， 我們更 詳細地 分析魏 克賽尔 认为在 放款利 息率变 得不正 
常时就 开始的 累进过 程。 为 作这个 分析， 我 們假定 一个在 性质上 
比 較簡单 的原始 形态， 就是一 个靜止 的均衡 状态。 但这个 假設并 
不会严 重地削 弱我們 結論的 一般正 确性。 接着， 我 們說到 利息率 
差別 問題， 特別 是短期 放款和 长期放 款利息 率差別 問題。 第四章 
和第五 章硏討 利息率 作为貨 币政策 的手段 的作用 。在这 两章里 ，我 
們 硏究由 于主要 因素发 生变动 而引起 的动态 过程。 我 們假定 ，物 
价 水平是 按照一 些可以 替換使 用的原 則来調 节的。 关于这 些原則 
的价値 ，在 早期有 关貨币 政策目 标的論 文里， 我 們曾经 討論过 。⑧ 
在最后 一章里 ，我們 企图闡 明魏克 賽尔的 “放款 正常利 息率” 槪念。 

2 •消 費資 料价格 的基本 方程式 

硏究 有关物 价水平 的規律 ，通 常是从 硏究支 付手段 出发的 。这 
就 导致所 謂数量 学說的 硏究， 把貨币 价値的 变动和 支付手 段的数 


① 我 們假定 ，所 有中央 銀行活 期存款 ，不 管是否 使用支 票提款 ，利息 都是相 同的。 
我們 也假定 ，这些 存款中 一部或 全部使 用支票 提款这 一事实 ，对子 短期利 嵐率水 平幷沒 
有 影晌。 因此 ，对子 現金沒 有特立 帳戶。 

⑧ 見《貨 幣政策 的目的 》,1929 年在馬 默出版 9 参閱 下面第 4 章第 1 节的 注释。 
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量联系 起来。 这两个 因素的 联系在 若干方 面是重 要的， 所 以数量 
学說成 为貨币 理論的 一个重 要部分 。但 这个学 說不能 令人滿 意地、 
正 确地說 明貨币 价値的 变动。 当 我們感 到这个 学說在 上面提 到的. 
簡单假 設下完 全不能 适用的 吋候， 上 述一点 就非常 明显地 呈現出 
来 。这些 簡单假 設是我 們对貨 币問題 的論述 的根据 (参閱 前一节 h 
它們意 味着我 們所說 的社会 不保有 現金。 一 个自称 能够一 般适用 
的有 关貨币 价値的 理論， 必須 也能够 說明这 种社会 中物价 水平的 
变动。 以此 之故， 物价 水平变 动这一 問題必 須从另 一个出 发点来 
硏究。 

这 个出发 点可从 一般价 格理論 中寻找 出来。 的确， 物 价問題 
通常 是在靜 态假設 下加以 論述， 因此 这个問 題只涉 及到一 定均衡 
状态 中的各 种相对 价格。 可是， 物价学 說如果 推广到 动态的 情況， 
那末 它不但 要討論 每一个 吋期中 的各种 相对 价格， 而且也 要討論 
构成 动态过 程的各 个时期 的物 价关系 。假 使对于 这些“ 各个时 
期之間 的 物价关 系計算 *出* 一个 平均数 ，那 末就能 找出一 个数式 
来代 表各个 时期物 价水平 的相对 状态。 按 照这个 方法， 应 該可得 
到一个 关于貨 币价値 变动的 理論。 这就是 我們在 下面的 努力方 
向 o 

在說明 那些决 定物价 水平变 动的因 素时， 从以 下一个 事实着 
手是适 当的。 这一 个事实 是:在 每一个 吋期， 名义总 收入中 沒儲蓄 
起来的 部分, 是等于 这一个 吋期所 消費的 貨物和 服务的 总数量 ，乘 
它們的 价格。 可用下 列数式 来表示 上述事 实：⑧ E(l  — S)=PQ。 


①  参閱 哈耶克 所写的 《 各个时 期之間 的物价 平衡和 貨幣价 値变动 》 —文 ，見 《世界 
经济文 献》 ,  1928 年, 第 33 頁 和以下 各頁。 

②  这一 方程式 相当子 本书第 一篇第 91 頁所 提到的 “收入 使用” 方程式 ，也 相当子 
第 三篇第 257 頁所 提到的 方程式 (7)。 
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在这数 式里， E 代表 名义总 收入， S 代 表这总 收入中 儲蓄起 来的部 
分， P 代表 消費 品的价 格水平 ，而 Q 代表 一定 吋期中 这种貨 物的数 
量。 

这样， P 是所 的貨 物和服 务的价 格指数 ，各 个价格 用各种 
貨物 的总消 費量来 权。 （那些 由生产 者自己 消費而 因此沒 有参加 
交換 的貨物 ，也包 括在上 述的貨 物內， 这种做 法跟制 定交換 方程式 
吋通 常使用 的方法 是相反 的。） P 因此 代表一 个时期 中全部 消費品 
的平 均价格 水平。 我們使 用这个 方程式 作为出 发点， 其原 因是这 
个 方程式 会帮助 我們解 释物价 水平的 含义。 正像一 个早期 著作① 
所 指出的 那样， 这样解 释物价 水平槪 念的方 法似乎 是一个 最具有 
实 际重要 意义的 方法。 对貨 币政策 訂定两 个标准 （下 面将 討論它 
們的 应用） ，也是 根据物 价水平 这一槪 念的。 因此 ，在 下面， 当我們 
說到“ 物价水 平”而 不对它 的含义 加以限 制时， 所指 的就是 所消費 
的 一切貨 物和服 务的平 均价格 水平。 的确， 这个物 价水平 槪念的 
含义 并不是 明白确 定的。 因为 我們可 以使用 不同方 法来对 各种物 
价 加权。 不过 这些不 同之点 ，我們 在这里 可不必 过問， 因为， 只要 
我們 使用貨 物的消 費量作 为权数 ，我們 的結論 大体上 还是正 确的， 
不管 指数是 用什么 方法編 制的。 

Q 表 示所消 費的貨 物和服 务的总 数量， 甩它們 的价格 加权。 
Q 要看 P 是怎样 来确定 ，因为 PQ 必須 等于在 討論中 的时期 所消費 
的 总数量 的貨币 价値。 所以 Q 也包括 那些沒 有参加 交換但 却具有 
交換价 値的貨 物和服 务的消 費量。 

方程 式左边 ，卽 E  (1-S)， 表 示收入 中沒儲 蓄起来 的部分 ，就 
是說， 名义 总收入 中已经 消費的 部分。 只要 儲蓄是 指收入 和滑費 


①見 《 貨幣政 策的目 的》 ， 第 U 頁和 以下 各頁。 
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的差額 ，无 論我們 对收入 和儲蓄 下什么 定义， 都不会 影响到 这一部 
分 数目的 决定。 可是 ，对收 入这一 槪念給 予哪一 种确定 的意义 ，这 
对 于分析 的成功 与否是 有一定 的重要 性的。 在本 文里， 我 們使用 
这样一 种的收 入定义 ，它 虽然不 是普通 使用的 定义， 但从理 論观点 
看来， 似乎能 够提供 一定的 便利。 

3, 关 于收入 的一个 新定义 

正像在 別的书 里比較 詳尽地 說明过 的那样 ， ① 从理論 观点看 
来 ，只 有两个 完全沒 有矛盾 的关于 收入的 槪念。 第一 个槪念 < 收入 
是在一 定时期 內从各 种经济 資源陆 续得到 的服务 。第 二种槪 念：收 
入是 从这些 資源的 資本价 値陆续 得到的 fif、， 这些 資源的 資本价 
値是由 吋間因 素的经 济价値 产生的 。从前 *者* 来說 ，我 們必須 把那些 
投在生 产資料 上未经 消費的 服务， 作为这 些生产 資料所 提供的 月#6 
，来 看待。 按照这 种見解 （費 希尔敎 授坚持 这一見 解)， 淨 收入‘ 
+ 消費。 从后者 来說， 淨收入 等于消 費加上 資本价 値由于 所生利 
息而发 生的淨 增加。 收入 的通常 槪念， 是上述 两个槪 念的冲 間物， 
它的因 素中有 的是经 济資源 所陆续 提供的 服务， 有 的是这 些資源 
在价 値上的 变动。 在下面 ，我們 不能使 用第一 个定义 ，因为 我們要 
用“儲 蓄起来 的收入 ”来代 替“未 经消費 的收入 ”。 所以， 我 們使用 
第二 个定义 ，按 照它的 原有形 式使用 ，不 加变动 e 

在这 样做的 吋候， 我們面 监着收 入吋期 长短的 問題。 我們可 
以克 服这个 困难, 如果我 們对收 入下这 样的定 义:收 入是各 个短吋 
期中資 本家估 計的資 本价値 所生的 利息。 至于更 长时期 的收入 V 
我們可 把它作 为上述 那些短 吋期中 陆续得 到的利 息的总 和来看 


① 参閱《 为紀念 古斯塔 夫 • 卡塞尔 而作的 经济論 文》 第 399 頁 和以下 各頁， 以及 
« 瑞典国 民收入 1861— 1930 第 1 篇第 2 頁 和以下 各頁。 
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待。 ® 如果資 本在这 个时期 內提供 了服务 ，那 末資本 价値的 增加只 
等于上 述估計 的收入 和这种 服务的 价値的 差額。 因此， 資 本价値 
这 样的增 加便构 成儲蓄 起来的 收入。 当資本 所提供 的服务 的价値 
超 过現今 利息的 价値时 ，負 儲蓄或 資本損 耗便产 生了。 

資 本价値 的其它 变动， 卽 由于意 外事件 而产生 的資本 估定价 
値的 变更， 都作为 損益来 解释。 按 照这里 所使用 的收入 的含义 ，这 
些 損益不 包括在 收入范 围內。 在 計算以 后各吋 期的收 入时， 只把 
这样 变更的 資本价 値的利 息列入 計算。 ® 

如果 把一个 人的收 入看作 他所有 的資本 价値在 本期所 生的利 
息 ，而 資本价 値包括 他自己 的活动 的資本 价値， 那末， 这一 定义便 
可以 比較容 易地应 用到有 形資本 ，这种 資本包 括土地 ，但不 包括劳 
动。 这 个資本 价値， 必 須看做 是所有 者根据 他所預 計的資 本价値 
的将 来收入 能力而 估定的 价値。 由于有 了各种 不确定 因素， 在作 
这种估 定时， 他 必須考 虑到所 預計的 收入将 来可能 有的变 化以及 
他自己 对这些 变化的 估計。 計算資 本价値 ，必 須按照 当时适 用于各 
个所 有者的 利息率 計算各 項預計 收入的 价値， 然后 把这些 預計价 
値加在 一起。 因此 ，收入 等于这 样算得 的資本 价値的 短期利 息。® 


①  〔必須 注意， 按照这 个見解 ，收 入是在 它出現 以前的 时候計 量的， 因此， 这个見 
解 ，把 事前估 計和事 后討算 的差异 ，以 及由此 而产生 的困难 ，减低 到最乃 、的 限度。 参閱上 
面第 76 頁和以 下各頁 0〕 

②  〔我們 把收入 看作事 前估計 的利息 ，采 用这 个定义 ，就不 必把那 些总損 益区分 
为 “收入 損益” 和“資 本損益 如 果問題 是关于 計算的 收入及 其和事 前估計 的收入 
的关系 ，那末 上述区 分便成 为不可 缺少的 区分。 _ 閱 上面第 72  —  73 頁。〕 

③  我 們使用 ai,a2,a3 等 来表示 一种生 产資料 在各个 梓来时 期中所 可能产 生的淨 
总收人 (正 的或負 的)。 这种淨 总收入 就是所 有者根 据所預 計的各 种可能 有的变 化而估 
定 的淨总 收入。 此外 ，我 們使用 ri,r2,r3 等来 表示对 期限超 过一个 时期以 上的放 款預期 
的利 息率。 所以 ，从 上述生 产資料 得到的 本期收 入等子 下式： 

/  ai  ,  i_ _ 5? _ +  . ) 

1  VTT7T  a+ri)U+r2)  U  十  ri)(l+r2)(l  +  r3)  / 
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但是 ，就个 人的劳 动所得 到的收 入来說 ，上 述定 义和传 統的見 
解有 所不同 ，因为 ，对这 种劳动 計算資 本价値 ，这 不是 通常的 做法。 
一个工 厂工人 所領到 的工資 ，一 般都作 为收入 来看待 ，虽然 这种工 
資中一 部分是 相当于 这个工 人所代 表的資 本的摊 提額。 可是 ，把 
相似 的論法 应用到 从劳动 得来的 收入的 分析， 不但是 可能的 ，而且 
从一些 观点看 来是适 当的。 ® 就个 別情况 来說， 使 用这个 方法所 
得到的 結果， 将和使 用通常 方法所 得到的 結果有 所差异 （或 是正的 
差异 ，或是 負的差 异）； 但就 整个社 会来說 ，这 些差异 傾向于 互相抵 
銷。 

最后， 我 們要强 調以下 一点： 我們的 定义， 对于 分析那 些决定 
物价水 平变动 的因素 ，并 不可缺 少的。 显然 ，可 以借助 于其它 
有关基 本槪念 的定义 来分* 析 k 个 問題。 因此， 我們 結論的 实际內 
容是否 正确， 并不以 是否使 用上面 对收入 所下的 定义为 轉移。 

4 .物价 水平变 动的主 要原因 

首先， 从我們 的基本 方程式 出发， 我們可 以說， P 的变 更必定 
和 E(l- S)/Q 这一 式的变 更有关 。換句 話說， 消費品 （以及 服务） 价 
格水平 的变动 ，是 以下述 的变动 为必要 条件的 ：充作 消費用 途的名 
义收入 和消費 品数量 相比, 发生了 变动。 其次， 我們要 探討： （1) 从 
稳定价 格的观 点看来 ，上述 变动中 ，哪些 应該看 作主要 变动； （2) 什 
么 是这些 变动的 原因。 一个主 要原因 可能直 接影响 到上面 提到的 
价 格决定 方程式 中的一 个因素 或一个 以上的 因素。 主要影 响后来 
又产 生次要 影响。 由 于上述 各个因 素是互 相接連 着的， 这 些次要 
影响因 此便蔓 延到那 些先前 沒有受 到主要 原因的 影响的 因素。 

在 某些情 况下， 主要 原因可 能直接 引起物 价水平 的变动 。物 


① 参閱 上面第 54 頁。 
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价水平 一发生 变动， 方程式 中的其 它因素 可能跟 着变动 ，因 为这些 
因素 要和新 的物价 水平相 适应。 所以 ，物 价水平 的变动 ， 和其 它因 
素的 变动比 起来、 ，是手 f 的。 

.  在另 一些情 5T^， ^要原 因可能 先影响 到方程 式中的 其它因 
素； 而 这些因 素的变 动可能 使物价 水平后 来发生 变动。 在 这神情 
況下 ，我們 可以說 ，物 价水平 的变动 ，在性 质上是 次要的 ，而 且这个 
变动 是由于 消費品 需求和 供应关 系的变 更所引 起的。 

5 •完全 的預見 的餒設 

如果我 們現在 假定将 来是可 以完全 預料得 到的， 那末 物价水 
平 的变动 将属于 上述的 第一个 范疇。 因为， 个人对 物价将 来发展 
的預測 ，在一 定程度 上是产 生实际 发展的 原因； 就这一 点来說 ，物 
价水 平的变 动乃是 主要的 变动。 方程 式中的 其它因 素和这 个对物 
价 水平所 預期的 发展相 适应。 

我們現 在必須 提出这 样一个 問題: 关于物 价将来 发展的 意見， 
是否必 須具有 确定的 性质， 使 得它們 在一定 条件下 能成为 正确的 
意見; 在将来 可以完 全預料 得到的 假設下 ，能 否对物 价水平 的变动 
訂 出一般 規律。 如 果这里 所作的 簡单假 設符合 事实， 那末 上述問 
題的 回答必 定是否 定的。 只要 物价水 平在各 个时期 的变动 大体上 
可 以預料 得到， 这些 变动的 形式是 无关重 要的。 因 为預期 的物价 
水平的 各种变 动对经 济沒有 关系, 它 們旣不 影响生 产因素 和消費 
品 的相对 价格， 也 不影响 生产的 范围和 方向。 如果 各个人 都在很 
早的吋 間預見 到物价 水平的 变动， 那 末在訂 立所有 有关将 来的合 
同吋可 能都計 虑到这 个預見 。如果 这些合 同是关 于交易 行为的 ，而 
且买卖 双方的 行为是 在同一 个将来 时間发 生的， 那 末价格 就可以 
比照将 来时間 的物价 水平来 决定。 （例如 ，工 資合同 可以比 照一定 
生 活費指 数来訂 立。〉 如果 提供一 种服务 的时間 ，和 偿还报 酬的时 
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間有 所不同 ，可考 虑当中 时間所 可能发 生的物 价水平 变动， 依照貨 
币价 値的变 更来改 变这个 吋期的 利息。 最簡 单的办 法是， 按照这 
时 期物价 水平升 降的百 分率， 对利息 率卽在 物价水 平沒有 变动条 
件 下的利 息率， 作 相应的 提高或 减低。 （例 如， 利息 率在物 价水平 
沒有 变动时 是五厘 ，而 物价水 平在这 一 年增 加百分 之二， 那末这 一 
年的 利息率 是七厘 D ) 这种措 施不改 变各个 时期中 消費品 的供应 
量， 明 显地会 这样促 成各时 期对这 些消費 品的总 需求， 使 得所預 
期的 物价水 平变动 （包括 价格的 調整) 能 够实現 。① 

刚才 說过， 如 果人們 能 預測物 价而且 都能完 全預料 到其它 
经济情 52， 那就能 凭預測 明白确 定物价 水平的 变动。 这个 說法不 
能应 用到其 它经济 問題， 例如 不能应 用到一 个时期 中各个 貨物的 
相对 价格。 为使对 一个将 来时期 中各个 相对价 格的預 測能够 应验， 
这个預 測必須 滿足一 定条件 ，使 得它 能和一 般物价 发展相 符合。 

由 此可見 ，在刚 提到的 假設下 ，貨 币管理 机构必 須推行 一种純 
是消极 的利息 政策。 因为， 物价发 展是主 要因素 ，它 是凭一 般的預 
測明白 地加以 确定的 ，所 以， 要使物 价体系 不陷于 紊乱， 利 息率就 
必須和 这个預 期的物 价发展 相适应 。 ©这 样一来 ，貨 币管理 机构， 
不能 通过它 的利息 政策来 直接調 节物价 水平， 但能 通过对 主要决 
定因素 卽一般 預測施 加影响 ，来 間接調 节物价 水平。 因为， 貨币管 


①  参閱 下面第 262 頁和 《 貨幣政 策的目 的》 第 5 頁 的注释 。在 那里作 者曾說 :要想 
把物 价水平 每年减 低百分 之二、 三 以上， 来和在 不变的 物价水 平下的 利息率 相适应 ，这 
是不 可能做 到的。 在这 里所锒 設的社 会沒有 保有現 金的情 況下， 上述有 意识地 减低物 
价水 平的做 法幷不 是不可 能的。 因为， 这里沒 有什么 东西可 以阻止 ，利 息率的 普遍应 
用。  • 

②  如果 人們先 預料到 一种物 价发展 ，而后 来他們 U 为 ，貨幣 管理机 构定将 推行一 
个和上 述泼展 不相适 应的利 息率， 那 末这个 新的利 息率将 立卽对 物价水 平产生 巨大的 
累 进影晌 ，带 来灾难 性結果 。因 此这种 假設和 我們的 抟来是 可以完 全預料 得到的 假設最 
背道而 馳的。 


116 


貨 币和資 本理論 的硏究 


理机构 如果着 手对物 价水平 訂出一 定标准 ，作为 要达到 的目的 ，而 
社会 成員， 鉴于 貨币管 理机构 必定反 对任何 和这标 准相违 背的其 
它計划 ，都相 信物价 水平的 实际发 展要和 这标准 相符， 那末， 对于 
未 来物价 水平的 預測便 将产生 一个和 貨币管 理机构 所希冀 的完全 
相同 的物价 发展。 在 这种情 況下， 施 行貨币 政策的 唯一积 极性措 
施 乃是对 貨币价 値訂立 标准。 

8 •不 完全 的預見 的假設 

在实际 情况下 ，卽在 将来不 能完全 預料得 到的情 况下， 物价水 
平变动 問題变 得更为 复杂。 因 为实际 情况和 上述假 定的情 况在以 
下 三个方 面有所 不同： （1) 实际 的发展 或多或 少地不 同于个 人所預 
期的 发展； （2) 事物 的不确 定性影 响到人 們对于 将来的 看法， 使得 
他 們的預 測具有 盖然性 判断的 性质， 这种判 断卽在 同一情 下也 
因 人而殊 (乐 观的看 法或悲 观的看 法）； （3) 各 个人对 同一可 能发生 
的事 情的反 应是不 相同的 （由于 各个人 的品质 不相同 、经济 情況不 
相同 ，因 此对于 风险和 机会所 作的估 計也不 相同） 。① 

虽然 ，由 于上述 的复杂 情况， 我們 不能够 像从前 那样， 使用一 
系 列联立 方程式 ，把一 个动态 过程表 示出来 ，但 我們 可用前 一章提 
到 的基本 方程式 作为出 发点。 因为 ，尽管 有了那 些現实 性假設 ，下 
面的話 还是确 实的： 物价水 平一发 生变动 ，消費 品的总 需求卽 E  (I 
一 S) 和消 費品的 供应卽 Q 这两者 的关系 ，必定 也跟着 变动。 

現在 不可再 认为 ，物 价水平 的实际 发展， 归根到 底是由 个人对 

V 

这个 发展的 預測来 决定， 而方 程式中 的其它 因素都 能和預 測相适 
应。 正 像上面 說过的 那样， 关 于将来 的看法 是具有 基于不 同的可 


① 关子 价格决 定这一 問題的 論著， 讀者 可参閱 《 寶本在 物价理 論中的 地位* 那篇 
論文第 338 頁和以 下各頁 以及米 尔达尔 的《价 格决定 問題和 变动因 素》 。前 者只說 到上述 
复杂 情况中 的第一 个情况 ，而 后者說 到第二 、第 三两个 情況。 
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能性 而作的 盖然性 判断的 性质， 而且这 种判断 是因人 而殊的 。因 
此 ，物 价的实 际发展 不像前 一个事 例那样 ，主 要不是 由个人 在初期 
所作 的預測 来决定 、来认 识的。 这样， 我們必 須对各 种主要 变动怎 
样影 响到方 程式中 的因素 这一問 題作更 深入的 硏究。 

在这些 主要原 因中， 执行貨 币政策 的措施 成为一 种主要 原因。 
按照我 們的基 本假設 （見 第一 节）， 貨 币管理 机构可 随意执 行完全 
独 立的貨 币政策 ，因 此它的 行动， 从决 定价格 的观点 看来， 可作为 
主要 原因。 現在， 由于 物价的 实际发 展不能 由个人 的預測 明白加 
以确定 ，不 是个人 的預測 所产生 的直接 結果， 而是許 多主要 原因联 
合起 作用的 結果， 所以 貨币管 理机构 便有对 物价水 平施加 影响的 
各种 机会。 

在这里 要加以 考虑的 其它主 要原因 ，是决 定消費 品需求 、生产 
性服 务的供 应和生 产性服 务合作 結果的 函数。 这些 原因， 一半是 
属于 客观的 性质， 例 如人口 、天然 資源或 一般生 产力的 变更； 一半 
是属 于心理 的性质 ，例 如个人 看法和 估計的 变更。 

可 以想像 ，上 述主要 原因的 一个， 可 能先使 P 发生 变动， 其它 
因素 然后跟 着发生 变动， 以致 名义收 入中已 经消耗 去的部 分和所 
消費 的东西 的交換 价値能 够保持 相等。 所以， 在分 析一个 和外界 
沒有 来往的 社会吋 ，① 可以想 像有一 种規定 最高和 最低价 格的立 
法机关 存在着 ，而 由一个 行政机 构来确 保这种 法律的 施行。 或者， 
可以 想像， 所有消 費品制 造者对 他們产 品的一 定价格 都取得 同意， 
不 管供求 关系将 起什么 变化。 因此 ，首 先应将 P 决定 下来， 其他因 
素則 自行調 整以和 P 相适 应。 


① 我們現 在的商 討是基 于这个 假設。 在实际 情況下 ，一 个国 家有各 种国际 关系， 
它 的物价 水平和 外国的 物价水 平是千 絲万縷 地联系 着的。 那 些一开 始就对 P 产生 影响 
的事件 的例子 * 不胜枚 举《 
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但 上述情 况是例 外的情 3&。 一般 地說， 主要事 件在开 始时只 
影 响方程 式中一 个或一 个以上 的其它 因素。 如果結 果是消 費品供 
求关 系发生 变动， 那末 物价水 平的变 动就是 由这些 因素的 变动所 
: 宇的。 我們 这样說 ，并 不是說 P 通常 是个完 全被动 的要素 。但首 
該注意 ，由 于决 定物价 这一过 程具有 慣性的 緣故， P 傾 向于保 
持原 有状态 不动； 在暫 吋性变 动的假 設下， P 尤是 这样。 因此 ，： P 
傾向于 抵抗其 它因素 对它的 影响。 这样， 主要 事件对 P 影响 的力 
量 就被削 弱了。 其次 ，应該 記住， P 发生 变动， 其它 因素往 往也发 
生 变动。 后者的 变动， 在方向 上有的 吋候和 原来的 变动是 相同的 》 
有的时 候是相 反的。 这 些次要 影响使 P 发生 新的 变动， 这 种新均 
变 动又对 其它因 素产生 影响。 如果上 述的次 要影响 和原来 的影响 
具有 相同的 方向， 那末变 动便是 累进的 变动。 如果 次要影 响和原 
来 影响具 有相反 的方向 ，那末 变动傾 向于逐 漸衰弱 ，一 直到 均衡达 
到为止 P 但这些 决定价 格因素 的相互 关系， 并不否 定以下 一个一 
般規 律的正 确性。 这个 一般規 律是： P 的 通常 可看做 是由其 
它因素 的变动 产生的 結果。  *  * 

7  •主 要族因 怎祥影 呐收入 、糖蓥 和消費 品数量 
基于 上述， 我們必 須更深 入地硏 究主要 原因怎 样影响 到以下 
这些因 素：名 义收入 、儲蔷 和消費 品供应 量。 

(1) 在那些 影响到 名义总 g+(E) 的貨币 措施中 ，我們 首先应 
諉注意 貨币管 理机构 厘定銀 行^^ 貸利息 率这一 措施。 因为 这种利 
息率， 对个 人計算 个人收 入所根 据的利 息率是 极其重 要的。 长期 
利息率 对計算 資本价 値是重 要的， 而 短期利 息率决 定各时 期中資 
本 价値的 收入。 当各种 利息率 变动的 方向是 一致的 时候， 这种变 
动对收 入的影 响傾向 于相互 抵銷。 例如 ，如果 利息率 降低， 資本价 
値 便增高 ，但它 对这吋 期收入 的影响 又給下 列事实 所抵銷 。这 个事 
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实是 ：較高 的資本 价値是 按照較 低的利 息率来 計算的 。① 貨 币管理 
机构所 厘定的 利息率 ，可 能包括 各种不 同的利 息率。 例如， 貨币管 
理机 构可按 照放款 或存款 期間的 长短， 或按 照担保 品的种 类和借 
款 的用途 厘定不 同的利 息率。 对信貸 便利作 出各种 規定这 一整个 
过程， 就 它作为 个人計 算收入 时所要 使用的 利息率 的一个 决定因 
素来說 ，是 很重 要的。 最后 ，应当 注意， 在实际 社会里 ，貨币 管理机 
构关于 它的計 划所作 的宣吿 ，影 响个人 对将来 的看法 ，因而 也影响 
他們 对收入 所作的 計算。 

一个社 会在一 定吋期 里的名 义总收 入要看 上述貨 币措施 、資 
产数量 （我 們这里 所說的 資产是 指一切 生产因 素卽天 然資源 、已经 
制造出 来的生 产資料 和个別 的人） 以及 那些影 响到生 产和个 預 
測 、估計 的条件 而定。 应 該特別 强調以 下一点 :收入 的变更 可能完 

全是 由于个 人对将 来生产 力和物 价的看 法有所 改变而 产生的 。对 

•  _ 

于 风险和 变动的 f  ^ 有 所改变 ，就会 影响資 本价値 ，因 而也 影响名 
义收 A0  * 

⑵― ，1亨今^/与:0，卽社会收入在一定时期中在消費和儲 
蓄 之間的 •分 •配 士措施 也有直 接关系 ，而且 是看貨 币措施 
而 定的。 利息率 的变更 可能对 各人收 人中所 儲蓄的 数目有 不同的 
影响 ，但这 种不同 的影响 并不一 定互相 抵銷。 在下面 ，我們 将从这 
假 設出发 （这 假設 到現在 还沒满 意地证 明过） ：利息 率增高 ，淨 儲蓄 
总 額傾向 于跟着 增加； 利息率 降低， 淨 儲蓄总 額傾向 于跟着 减低， 
但这 个規律 可能有 例外。 除上述 主要影 响外， 利息率 的变更 ，可能 
通过 其它经 济因素 的变更 ，特別 是收入 分配的 变更， 也对儲 蓄产生 
次要的 影响。 应該 注意， 这些 次要影 响所起 的作用 可能和 主要影 


① 在 下一章 (特 別是第 二节） ，我 們将再 說到利 息率变 动对各 种收入 影响的 問題。 
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响所起 的作用  < 目 $， 以 致利息 率改变 所产生 的最后 結果和 上述有 
所 不同。 此外 种利息 率的差 异和儲 蓄額也 有关系 。应該 特別注 
意 ，有关 放款担 保品的 規定， 可 能使获 得借款 的可能 性受到 限制， 
以致在 一定情 況下， 某些想 把他們 資本所 生利息 全部花 掉的人 ，由 
于得不 到借款 ，不 能够这 样做， 而必須 把一定 部分的 利息收 入儲蓄 
起来， 让利 息增加 到資本 中去① （这种 儲蓄可 以叫做 “ 强迫儲 
蓄 ”®)。 最后 ，应該 补充說 ，貨 币管 理机构 （和 政府合 作）， 能够通 
过金融 政策对 社会的 总儲蓄 額施加 影响。 

在 那些影 响到儲 蓄但不 是貨币 性质的 主要原 因中， 我 們应該 
注意以 下二个 主要原 因：国 民收入 在数額 上和分 配上的 变更； 个人 
对 現在和 将来相 对情况 看法的 改变。 后者部 分地决 定于个 人对性 
质相 类似的 現在需 要和将 来需要 所作的 評价， 部分 地决定 于个人 
对将 来提供 这些需 要的可 能性的 看法。 在 这里， 我 們不需 要更細 
密地硏 究不同 情况下 的不同 儲蓄。 我 們只要 注意， 按照我 們对收 
入 和儲蓄 所下的 定义， 在某些 情況下 我們应 該把通 常看作 已经消 
費掉 的收入 ，类 別为負 儲蓄， 卽資本 消耗。 

(3) 最后 ，一定 吋期中 出售的 数量卽 Q  (这 种消 費总量 
部分地 决定于 这个吋 期的生 产量: 地决 定于这 个时期 存貨量 
的变 更）， 也可能 直接受 到貨币 政策的 影响。 利息率 的变更 直接影 
响到出 售的消 費品， 因为它 使这些 貨物的 存量有 所变更 ，而 且最終 
使这些 貨物的 生产有 所調整 ，来 保持現 在产量 和将来 产量的 平衡。 
短 期利息 率减低 ，存 貨量立 卽跟着 增加， 因为 利息率 减低， 貯存貨 


① 例如， 一个新 林場， 它的树 木要在 遙远的 将来才 砍伐， 其 所有者 有权利 认为他 
現在 是从树 木資本 价値获 得收入 的人。 这一 种收入 表現在 树木的 資本价 値由子 产生利 
息而增 长着。 可足 ，如采 他不能 够以他 的树木 財产作 为担保 品借到 款項， 因此沒 有可以 
花費的 寶金， 那末他 就不能 淌費上 述收入 ，必 須把 它儲蓄 起来。 

⑧ 当然 ，这 个名詞 在这里 的意义 ，幷不 是它的 通常的 意义。 


第二篇 第一章 緖論  121. 

物所需 要的利 息費用 也跟着 减低。 这样就 使出售 的消費 品减少 。相 
反的， 利息率 增加， 存 貨量便 减少， 而出 售的消 費品便 增多。 生产 
的 調整是 由于生 产資料 价格和 消費資 料价格 这两者 关系的 改变而 
引起 ，而这 种关系 的改变 則因长 期利息 率的变 更而产 生的。 这种改 
变了的 价格关 系是改 变了的 利息率 的直接 結果， 但 改变了 价格关 
系所引 起的生 产調整 ，由 于阻力 的緣故 ，只能 逐漸产 生效果 。所 以， 
长 期利息 率减低 ，資 本价値 便增高 ，而 生产因 素就移 轉到生 产資料 
制 造业， 其 結果， 消 費品的 供应量 便减少 (一 直到新 的生产 資料制 
造 完成能 够生产 消費品 ，到这 时候， 消費品 的供应 量又再 增加） 。由 
此可見 ，利 息率变 动对出 售的消 費品的 影响， 都是在 同一方 向起着 
作用， 不 管是直 接通过 存貨量 对出售 的貨物 施加影 响或是 通过調 
整生 产逐漸 地对出 售的貨 物施加 影响。 

但是 ，由 于其它 原因， 消 費品的 产量和 存量， 当 然也会 发生变 
化。 特別値 得注意 的是由 于生产 情况而 引起的 生产量 的变更 。在 
这种情 况下， 个人的 看法也 是很重 要的。 因此 ，人們 如果认 为物价 
水 平将发 生一定 变化， 这就对 消費資 料存量 以及資 本主义 生产方 
向产生 影响， 而且 这种影 响又是 在同一 方向起 作用。 如果 人們普 
遍认为 物价水 平将要 增高， 这往往 会引起 消費資 料存量 的增加 ，和 
資本主 义生产 方法更 广泛的 采用， 而且由 于这两 个原因 ，消 費資料 
的数 量便将 减低。 

如果每 一 1 个主要 原因只 影响到 E  (I- S)  Q 这 一 代数 式里的 一 * 
个因素 ，而其 它因素 却受不 到影响 ，那 末我們 就能很 簡单地 作出对 
物 价水平 变动的 分析。 但从上 面所說 ，我 們可 以看出 ，貨币 政策以 
及其 它主要 事件都 会立刻 或在过 了一些 时間以 后影 响到上 述因素 
中的几 个因素 ，而且 往往影 响到所 有上述 因素。 有的 吋候， E  (I— 
S) 这 一式的 变动和 Q 的变动 在方向 上是相 同的。 在这种 情況下 ，对 


122 


貨 币和資 本理論 的硏究 


物 价水平 的各个 影响， 在一定 程度上 会互相 抵銷。 在另一 些情况 
下 ，各 个变动 的方向 可能是 相反的 ，而 且它們 对物价 水平的 影响可 
能是 累进的 影响。 这样， 因果 的关系 变得更 复杂。 为了弄 明白各 
个因 素对物 价水平 的最后 影响， 我們必 須作更 深入的 分析。 

L 分析中 所采用 的方法 

如果分 析只限 于一个 时期， 那就 不能对 那些影 响到物 价水平 
的 因素作 出令人 滿意的 分柝。 因为 ，利息 率变动 的最重 要效果 ，要 
经 过相当 长的吋 間以后 才呈現 出来。 所以， 要描述 利息率 变动的 
影响 ，我 們只能 从硏究 整个动 态过程 入手。 說得更 正确些 ，我 們只 
能 从比較 在其它 情況相 同而利 息率不 相同的 伏态下 发生的 各种不 
同过程 入手。 

要 把上述 分析弄 得簡单 ，我 們就必 須进一 步假定 :在我 們观察 
的时 期中， 其它变 动沒有 发生。 可把一 个靜止 的均衡 ，卽利 息率使 
物价保 持不变 的状态 ，作为 出发点 ，这 样就能 最簡单 地滿足 上述假 
設的 条件。 如果 我們假 定利息 率在这 种状态 下发生 变动， 那末这 
种变动 往往会 引起一 个动态 过程。 

为了 分析这 个动态 过程， 我們假 定它可 以区分 为若干 很短的 
时期， 使我們 可以认 为那些 影响到 物价的 因素， 以及 物价本 
身 ，字 •因 •此我 們假定 ，所 有上 述变动 都是在 
各个 期 点 *^生>/。 所 以物价 的发展 可作冷 一系列 物价形 
态来表 示的。 

我 們进一 步假定 :在上 述的每 一个短 时期中 ，人 們对这 时期的 
物价状 态都有 充分的 认识； 关于 供求方 面的一 举一动 ，他們 都是根 
据物价 状态来 决定的 。这 种物价 状态和 他們的 举动因 此是一 致的。 
所以， 就 这时期 供求保 持平衡 的意义 来說， 上述 物价状 态将是 
伏态。 
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这样 一来， 物价的 形成可 用对每 一个吋 期都适 用的一 系列方 
程式来 表示。 ® 各个 时期中 各种物 价的变 动和物 价水平 的变动 ，将 
看 决定物 价的因 素是怎 样变动 的而定 。 我們 假卑， 这种变 动是在 
各个时 期的轉 折点发 生的。 ®  、 

由于 說明一 定动态 过程中 的全部 物价情 需 要有很 大的篇 
幅， 所以 我們下 面的討 論只限 于几个 典型情 况。 那 些决定 上述情 
況下的 物价的 条件， 作 为存在 着选定 的典型 情况的 中間吋 間所产 
生的过 程的結 果加以 說明。 我 們一般 都使用 一些可 以替換 使用的 
基本 假設来 說明上 述各种 典型情 况。 变动的 后果不 能够明 白地确 
定 下来， 因为变 动的后 果要看 原始情 52 的性 质以及 个人对 不同情 
51 的反应 而定。 一 方面为 要使我 們的說 明不限 于特殊 性假設 ，另 
一 方面为 要使我 們的說 明不至 由于使 用籠統 的假設 而削弱 它的作 
用， 我們使 用一些 可以替 換使用 的假設 ，把我 們的閛 述弄得 更明确 
些。 


① 上面已 经說过 ，在 这里 (和将 来是完 全可以 預料得 到的情 況比較 起来） ，要 把对 
每一 个时期 都适用 的各种 方程式 合幷为 一个有 系統的 整体， 那是 比較困 难的。 由子在 
某 些情況 下泼生 的变动 ，只 能作为 可能泼 生的变 动来作 預測， 所以对 每一个 时期， 我們 
必須作 出一系 列新的 方程式 a 

⑧ 在上面 提到的 一篇有 关价格 决定問 題的論 文里， 我曾企 图使用 这个方 法来論 
述在动 态假設 下的价 格决定 問題。 讀者 可参閱 下面第 247 頁和以 下各頁 以及第 264 頁 
&以下 各頁。 


第二章 由于 降低或 提高利 息率而 
产 生的累 进过程 

1  •关 于降 低利息 串的一 肢膝設 

貨币管 理机构 对物价 水平施 加影响 所使用 的最重 要手段 ，乃 
是对銀 行放款 和存款 厘定利 息率。 利息 率政策 可能包 括 两个方 
面 ：調整 一般利 息率， 把 它提高 或把它 降低； 对各种 存款放 款厘定 
有差 別的利 息率。 在 下面， 我 們将对 每一个 这种政 策各別 地作出 
分析。 

利息 率水平 和物价 的关系 因此成 为本章 討論的 对象， 至于对 
各种放 款存款 如何厘 定有差 別的利 息率的 問題， 我 們暫不 討論。 
我們不 妨假定 ，同 一的利 息率适 用于长 期和短 期放款 ，也适 用于放 
款 与存款 ——但对 于风险 大小不 同的放 款采用 不同的 利息率 。为 
使短期 放款利 息率和 长期放 款利息 率一致 ，我 們必須 假定， 貨币管 
理机构 旣貸放 长短期 信用， 又借入 长短期 信用， 例如， 买卖 債券。 
对 存款和 不具有 风险因 素的放 款采用 同一的 利息率 ，其 結果是 •.貨 
币管理 机构， 从 它作为 信貸机 构的业 务方面 得不到 收入。 管理費 
用因 此必須 用政府 所拨的 经費来 开支。 ①我們 假定： 信用 的貸放 
完 全自由 ，不受 到什么 限制； 所有 信貸的 条件都 相同， 而且 这些条 
件并不 随着_ 息率的 变更而 改变。 所以， 利 息率将 是决定 信用貸 
放范围 的唯一 因素。 

让我 們先研 究这样 一个靜 止均衡 ，它 本来可 以持久 ，但 由于利 

① 讀者会 記得， 按照第 1 章第 1 节 所提到 的一般 假設， 社会 沒保有 現金， 因此貨 
幣管理 机构, 从流通 中的銀 行鈔票 ，得 不到具 有利息 性质的 收入。 
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息率突 然降低 而发生 变动。 跟 着利息 率降低 而来的 发展的 过程， 
要看 我們对 社会的 生产組 织和企 业家的 預期作 出怎样 的 假設而 
定。 在第二 节到第 五节里 ，我 們将 假定， 在 开始的 吋候， 一 切資源 
都充 分加以 利用， 而且所 有的人 都认为 ，消費 品那吋 候的价 格将继 
续 不变。 如果在 一个时 期中价 格发生 变动， 这些新 价格会 继续到 
另一个 时期。 在 第六节 和以下 各节里 ，我 們不使 用上述 假設。 

我們 可把由 于利息 率降低 而产生 的发展 的过程 区分为 三个阶 
段。 通过使 用不同 的假設 ，我 們便得 到这些 阶段可 能有的 形态。 

2 .直 接結果 

降 低利息 率的直 接結果 ，是所 有資本 价値的 增加。 当然 ，在时 

期比 較长的 投資方 面資本 价値的 增加， 在比 例上是 大于时 期比較 

短的 投資。 由于 在計算 这种資 本价値 的淨收 入时使 用較低 的利息 

率 ，所 以名义 总收入 （为 了把論 点弄得 簡单， 我們在 这里把 名义总 

收入 和广义 的淨收 入看做 相等） 比較低 一些。 ® 

① 如 果我們 假定所 有将来 时期的 利息率 都相同 ，那末 本书第 112 頁 注中所 列举的 
方程式 将变成 以下的 形式： 

E  =  iY-  ai … + ^ — + + ^ — ) 

V  1  +  r  t  (i  +  r)2  ^  ^  (l  +  r)n  / 

从这个 方程式 出发， 在其它 因素不 变的条 件下， 我們可 把利息 率变更 和总收 
入 变更之 間的关 系叙述 出来。 

E 是各个 項目的 总和。 1 ■一 变更 ，这 些項目 就会循 不同的 方向起 变化。 r 
是指任 何一个 将来时 期的总 項目， 这 个将来 时期和 現在的 蹈离用 t 来表 示。 这 是很明 
显的： 如果 t 是小于 (++  1), 上述 总項目 和利息 率将循 相同的 方向起 变化; 如果 t 是 

大于 1)， 这总 項目和 利息率 将循相 反的方 向起变 化。. 所以, E 和 I ■是循 相同的 

方向变 化着, 如果在 t 从小子 1) 的 价値变 成大子 1) 的 价値的 这一項 

目之 前的正 項目和 在它之 后的負 項目， 合在一 起踉其 它項目 相比是 相当大 的項目 。在 
相 反的假 設下， E 和 1 •将循 相反的 方向起 变化。 

如果 所有的 a 都相 等， 我們 可槪括 地說： 收 入和利 息率循 相同的 方向起 变化, 
但 它和利 息率变 M 的 比例， 在 n 增大时 是小于 1 而且 接近于 0 。 如果 a 是永久 性生产 
資料 (rx ― >oo) 所得到 的永久 性利得 ，那 末收入 和利息 率的变 更将沒 有什么 关系。 
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同时 ，收 入的再 分配也 将发生 ，这种 再分配 有利于 借款者 ，但 
不利于 出借人 （至于 按长期 貸款貸 出的旧 的借款 ，不 包括在 考虑的 
，范围 內）。 虽然 由于利 息率降 低的直 接結果 ，儲 蓄可能 会減少 ，但 
有利于 負有債 务的企 业家的 收入再 分配， 将生 产相反 的影响 。因 
此我們 很难說 ，淨 儲蓄 会不会 增加。 这 样一来 ，如果 降低利 息率的 
影响 仅仅限 于我們 在上面 所提到 的一些 影响， 那末 对消費 品价格 
水 平的唯 一影响 将是使 这个水 平傾向 于稍微 降低。 

但是， 各种投 資获得 利潤的 可能性 的改变 ，将产 生以下 一个趋 
向： 存貨量 傾向于 增加， 而生产 傾向于 轉向較 长时期 的投資 方面。 
要 进一步 硏究这 个发展 ，就 得作出 一些可 以替換 使用的 假設。 

3 •进 一步的 发展: 假設甲 ， 即关于 充分运 用資源 和固定 投資期 
限 的海設 

我 們可先 假定， 由于 技术上 的原因 ； 生 产資料 的存量 不能增 
: 加 ，同 时生产 資料 的产量 也不能 增加。 如果投 資期限 是那么 固定， 
以 致在生 产过程 中不能 够把生 产因素 从消費 資料制 造业移 轉到生 
产資料 制造业 ，而 且沒有 未经使 用的資 源可借 以增加 生产性 服务， 
那末 ，在 这种情 況下， 上 述假設 后一部 分的条 件便具 备了。 

'  在 这些假 設下， 上 述二个 类型产 业的生 产情況 和从前 是一样 
的 ，尽 管由于 利息率 _ 低， 生产資 料的价 格有所 增加。 生产 資料制 
造业 的企业 家将努 力增加 他們的 活动， 但这 种活动 的結果 只使这 
些 产业所 使用的 生产因 素的价 格有所 增加。 这种 增加将 继续下 
去， 一直 到这些 产业的 企业家 从較高 的产品 价値和 較低的 利息費 
用所 得到的 好处完 全被抵 消为止 （讀 者会 記得， 我們 假定， 卽在 
消費 資料和 生产資 料的相 对价格 改变了 以后， 新的 价格还 会继续 
下 去）。 总之， 收入 的增加 ，从 前主要 影响到 那些負 有債务 的企业 
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家， 現在 在一定 程度上 也影响 到生产 資料制 造业的 工人和 其他生 
产 因素所 有者。 另一 方面， 在消費 資料制 造业里 ，从 較低的 利息費 
用所 得到的 好处， 却給 这些产 业現在 对生产 資料必 須給付 較高的 
代价所 抵消。 它們因 此无法 增加生 产因素 的价格 ^ 在这 种情况 
下， 企业 家和生 产因素 所有者 将感到 他們的 情况大 体上并 沒有改 
变。 

但社会 的名义 总收入 ，正和 第一时 期一样 ，将稍 稍降低 ，因 为， 
生 产資料 产业中 生产因 素所有 者收入 的提高 抵消不 了出借 者收入 
的 降低。 显然， 这种情 5£， 除以下 一 '点 外， 和第 一 吋 期的情 52 很相 
似。 这一 点是， 工人收 入的增 加是一 种傾向 于产生 負儲蓄 的力量 
(因 为按照 我們的 假設， 在 开始的 时候沒 有淨儲 蓄）。 如果 我們假 
定， 負儲蓄 和減少 了的名 义总收 入能相 互抵消 ，那末 消費品 的总需 
求不 会发生 变化， 而且由 于消費 品的供 应和从 前一样 ，我們 可以假 
定 ，消費 品的价 格水平 并沒有 变更。 

我們构 想了上 述那样 非常不 自然的 情况， 其目 的在于 說明这 
一点 :在这 里所提 到的假 設下， 利 息率的 降低， 并不 一定会 引起物 
价的 增高。 除非 消費品 的供应 量減少 ，或 者消費 品的需 求增加 ，否 
則 上述的 物价增 高不会 发生。 消費品 需求的 增加， 是由总 收入的 
增 加所产 生的， 而总收 入的增 加是由 一般对 物价上 涨的預 期或儲 
蓄的 減少所 产生的 b 在我 們所考 虑的情 况下， 儲蓄 可能从 零降到 
負 的数目 ，但这 种減少 可能由 总收入 同时的 減少所 抵消。 

强調这 一点也 許是必 要的， 因为 在魏克 賽尔首 先提出 的关于 
放款 利息率 和物价 水平之 間的关 系的分 析里， 这一 点并沒 有加以 
充分的 重視。 当 他着手 說明他 的过低 或过高 放款利 息率产 生一个 
累进过 程的学 說吋， 他 使用了 一个基 于和本 节相同 的簡单 假設的 
数字 实例。 ① 但上面 的分析 表明， 在 硏究放 款利息 率和物 价水平 
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的关 系时， 上 述簡单 的假設 并不是 一个很 好的出 发点。 如 果我們 
认 为一个 社会的 投資期 限是固 定的， 并且假 定这个 社会的 儲蓄額 
沒有 伸縮性 ，不能 随着利 息率的 升降而 增减， 那末我 ffl 就必 須下这 
样的 結論： 要把 和放款 利息率 沒有关 系的自 然利息 率或眞 正利息 
率确定 下来， 那是不 可能做 到的。 不 論这个 社会对 放款訂 出怎样 
的 利息率 ，工 資和其 它生产 因素的 价格都 会和这 利息率 相适应 ，其 
結果 ，靜止 形态能 够保持 下来， 如果 我們不 顾这一 事实： 意 料不到 
的变动 ，在 一定条 件下， 可能 破坏这 种均衡 状态。 因此， 放 款利息 
率 的絕对 高度， 对决定 产品在 資本家 和生产 因素所 有者之 間的分 
配是 极其重 要的。 但它对 一般物 价水平 的变动 未必有 影响。 

〔事 实上， 魏克 賽尔在 这方面 所考虑 到的情 52, 对說明 和他所 
想 到的恰 恰相反 的事实 ，倒 是很重 要的。 这个 事实是 ，和利 息率比 
較沒有 关系的 累进过 程可能 发生。 这种过 程将要 发生， 如 果以下 


① 參閱《 利息 和物价 》 ，第 136 頁 和以下 各頁。 在所 考虑的 情况下 ，魏 克賽尔 假定： 
在开 始时， 形态是 靜止的 | 生产 过程持 续一年 ，这个 过程， 由 子技术 条件的 限制， 不能延 
长 或縮短 1 所有 生产因 素都充 分地加 以利用 》 人們 預料， 在 每一个 时期中 确定下 来的物 
价, 将缁续 到未来 的时期 ，不会 改变， 等等。 

〔一 个会在 这社会 里发生 的累进 过程, 可簡单 地叙述 如下。 在一 个时期 开始时 
所預 期的这 个时期 末的生 产量， 由于某 种原因 ，在 一定程 度上增 加了。 由于企 I 家計虑 
到稳定 的价格 ，他們 就会对 生产因 素付出 更高的 代价， 而且他 們相互 竞爭， 在他 們从銀 
行得 到的借 款有所 增加的 时候， 他們不 得不相 应地对 生产因 素付出 更高的 代价。 这样， 
专 供滿足 消費品 需求的 貨幣总 收入， 卽在增 加的产 品还沒 到达市 場以前 就增 大了。 
其結果 ，物 价增高 ，企业 家得到 相应的 利得。 所有这 一切都 可以假 定是在 第一时 期幵始 
时发 生的。 在第二 时期幵 始时, 增加的 消費品 在市場 出售。 可是， 生产因 素的代 价却同 
时增 高了， 因为企 业家在 对第二 时期作 計算时 ，都是 根据第 一时期 所已经 达到的 价格来 
計 算的。 所以， 第二时 期貨幣 总收入 是等子 按新价 格計算 的第一 时期产 品的价 値。 因 
此 ，在目 前的价 格下， 需求和 供应可 能达到 平衡。 但靜 止形态 还不可 能达到 ，因 为企业 
家将在 第二个 时期中 把第一 时期的 利得花 費掉。 这样, 按第一 时期价 格計算 ，以 貨幣表 
汞的 消費品 需求将 超过所 有出售 的消費 品价値 ，其 結果， 在第二 时期开 始时， 物 价水平 
将有新 的增高 ，企业 家捋得 到新的 利得， 上述过 程因此 可以无 限期地 继续下 去。〕 
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条 件得到 满足： 第一， 意料 不到的 变动使 一些企 业家得 到利益 （或 
蒙受損 失）； 第二 ，这个 利益增 加下一 个时期 的消費 者需求 ，使 这些 
企业 家在下 一个时 期中获 得新的 利益。 于是 这种利 益又轉 到再下 
一个 吋期去 ，等等 。① 但 在一般 地分析 降低放 款利息 率的影 响吋， 
可无 須作出 这二个 假設， 甚 至不应 該作出 这样的 假設。 我 們在这 
一方面 所作的 假設， 和魏 克賽尔 所作的 假設， 在性 质上是 不相同 
的。 这一 点足以 說明， 我們 的分析 和魏克 賽尔的 分析不 是一致 
的 o  ® 〕 

当然， 当人 們适当 地考虑 到利息 率对資 本主义 性质的 生产过 


程的影 响时， 他們就 会感到 ，上 面对魏 克賽尔 分析的 一部分 所作的 
批評， 并 不减低 他的学 說在更 切合現 实的假 設下的 价値。 魏克賽 
尔 自己在 他早期 著作里 就已经 感到这 个因素 对他的 物价累 进变动 
学 說的重 要性， 在他的 后期著 作里他 更感到 这种重 要性。 ③以下 


〔① 哈 馬舍尔 德博士 曾对这 种累进 过程做 了分析 （讀者 可参閱 “ 经济变 动的蔓 
延》 ，登載 在 1933 年第 29 期的 《 施政方 針公报 〜讀者 可特別 参閱第 19 頁 和以下 各頁) 。这 
位作 家在論 述动态 过程时 所采用 的一般 方法暗 示以下 一点： 在消 費品需 求作为 总购买 
力 和总儲 蓄的差 額来計 算时， 一 个时期 的損益 便归幷 到下一 个时期 的收入 来計算 。当 
然, 他所使 用的“ 儲蓄” 一詞的 含义， 和本书 所用的 含义有 所不同 （他 所用 的这一 名詞的 
意义和 罗伯逊 敎授所 用的意 义更相 符合。 参閱论 德堡: “经济 扩展理 論的硏 究》 ，第 77 頁 
和以下 各頁。 在这几 頁里, 他対哈 馬舍尔 徳的理 論硏究 做了簡 短的叙 述。〕 

〔② 虽然魏 克賽尔 分析的 是在放 款利息 率不变 的条件 下生产 力增加 的情況 ，但我 
們 却很容 易对上 面所討 論的情 況作出 类似的 分析， 这种情 況就是 放款利 息率假 定降低 
而 生产力 却沒有 改变。 在这种 情况下 ，如 果生 产因素 的收入 是預先 付給的 ，而資 本家的 
收入 是在期 末才付 給的, 那末， 首 先得到 利益的 乃是企 业家。 所以 放款利 息率在 一个时 
期开 始时降 低的結 果是: 这个时 期中对 子消費 品的总 需求, 相当子 資本家 从前一 个时期 
所得的 （不 变的） 收 入以及 生产因 素在这 个时期 所得的 （刚 刚增 加的） 收入 的总和 。因 
此, 这两种 收入变 更在时 間上的 不一致 ，就 是总需 求增加 的一个 条件。 总 需求的 增加便 
产生 利得。 在 我們的 分析里 ，我 們假定 ，这 两种收 入变更 的时間 是一致 的。〕 

C(D 在他的 《 讲演集 》 第 2 卷第 194 頁和 以下各 頁中, 魏克賽 尔叙述 了放款 利息率 
降低到 正常利 息率以 下的影 响。 他的 分析簡 单扼要 到令人 羡慕的 程度， 沒有人 能够像 
他那样 簡明地 作出分 析， 我們 也許可 以在这 里引录 几个重 要段节 如下: “ 如果銀 行貸出 
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的闡述 ，因此 和魏克 賽尔的 見解是 完全吻 合的。 

4 .假 設乙 ，即关 于充分 运用資 源和不 固定投 資期限 的僳設 

我們現 在可放 弃关于 生产組 织在技 术上不 能伸縮 的假設 ，而 
保留 关于充 分运用 資源的 假設。 在这种 情況下 ，降低 利息率 ，一方 
面将使 存貨量 增加， 另 一方面 将使生 产朝向 更大的 資本主 义性质 
的生产 方面。 这些 千扰作 用的結 果有如 下述： 

首先， 較低 的利息 率所引 起的存 貨量的 增加将 使消費 品的供 
应量 減少 （卽 使人 們认为 目前的 价格将 继续下 去）。 假 定生产 
組织士  A 沒 有变更 ，那末 这样减 低了的 供应量 ，将使 消費品 价格水 
平在存 貨量正 在增加 的时期 中增高 起来， 而 且消費 品价格 后来将 
停留 在这个 較高的 水平。 在存 貨量的 变更业 经完成 以后， 消費品 
的供 应量又 恢复到 原始的 水平， 而貨 币收入 （后来 发展的 貨币收 
入） 可假 定能够 逐漸地 和較高 的物价 水平相 适应。 如果收 入中儲 
蓄 起来的 部分沒 有改变 ，那末 ，对 于消費 品的总 需求， 在較 高的物 


款項的 利息率 ，比上 面提到 的正常 利息率 低得多 ，首先 ，儲蓄 将受到 阻抑， 而且， 由子这 
个原因 ，社 会对 現今消 費的貨 物和服 务的需 求便将 增加。 其次 ，企 业家将 比从前 有更多 
的获得 利潤的 机会， 而且生 产資料 产业对 原料、 劳动和 土地的 需求因 此增加 起来， 所增 
加 的数額 等于前 此因受 高利率 的影响 而不能 增加的 数額。 由 于工人 、地主 、原料 所有者 
等等的 收入都 有增加 (至子 企业家 的額外 利潤， 我們在 这里无 須加以 考虑， 因为 这种利 
潤 ，要到 将来才 会鬼生 ，而 且在 那时候 大体上 等于鋇 行存款 者所得 到的利 息比以 前减少 
的数 S), 所以消 費品的 价格， 也开始 增高。 因为 ，从 前在消 費資料 制迤方 面可加 以利用 
的生 产因素 ，現 在都轉 移到生 产資料 制造业 方面, 所以消 費品的 价格涨 得更高 。 市場对 
貨物和 服务的 需求的 均衡因 此被打 乱了。 需求 在两方 面增加 ，而供 应却保 持原量 ，甚或 
减少 ，这 必定会 使工資 、租 金和价 格增加 …… 人們根 据这些 新的价 格判断 将来。 企业家 
到目前 为止所 以能够 对工人 、原 料所有 者等等 出更高 的价, 只是因 为他們 能够以 較低的 
利 m 率借到 款項。 卽使 銀行放 款利息 率增加 到从前 的正常 水平， 他們也 能够出 同样的 
高价 ，其原 因是他 們有理 由可以 預期他 們貨物 的价格 (或 是租 金或是 运費) 将同样 增加。 
如 果銀行 所采用 的利息 率仍然 很低， 它又 将給企 业家获 得額外 利潤的 机会。 这 种誘力 
所引起 的企处 家之間 的竞爭 ，直 接促使 劳动和 原料价 格进一 步增高 ，間接 促使消 費品价 
格进一 步增高 ，等 等。 ”〕 
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价水平 下可能 和供应 相等。 在 这种情 況 下， 便不会 发生不 平衡。 
如果 降低利 息率对 消費品 供应的 影响仅 限于存 貨量的 增加， 其結 
果只是 物价水 平非循 环性的 、非累 进性的 增高。 

但更 重要的 ，是变 更生产 安排, 就是延 长投資 期限。 由 于利息 
較低， 延长 投資期 限是有 利的。 生产 因素将 从直接 生产消 費品的 
产业 移轉到 生产資 料制造 业中去 ，因为 生产資 料价格 ，和消 費資料 
价格 比較起 来是增 加了。 并且， 在生产 資料制 造业里 ，新制 造的設 
备将 比旧的 設备更 为耐久 ，而生 产过程 所经历 的时間 也变得 更长。 
这种 改变将 怎样影 响最初 阶段的 貨币总 收入， 那是很 难說的 。但 
是 ，一 个无可 爭辯的 結果是 ，消 費品的 供应量 将陆续 减低。 如果消 
費品的 总需求 沒有相 应减低 ，消 費品供 应量的 减低, 必定很 快就使 
消 費品价 格水平 增高。 由于我 們沒有 理由假 定消費 品总需 求将要 
减低 （其实 ，更 可能发 生的似 乎是消 費品总 需求的 增高， 因 为現在 
有較 多貨币 收入的 工人把 收入儲 蓄起来 的数目 是有限 的）， 消費品 
价格 的增加 看来是 无法避 免的。 

在消 費品的 現行价 格可望 继续到 将来的 假設下 （我們 以后将 
放弃 这一假 設）， 消 費品价 格上涨 的直接 結果， 将是 生产資 料价格 
的上涨 ，因 为資本 价値部 分地是 根据預 期的消 費品价 格来决 定的。 
資 本价値 的增大 （由于 生产資 料生产 增多而 引起的 价格趋 于下降 
的傾向 ，会 稍稍 延緩資 本价値 的增大 ，但不 会使資 本价値 减低） ，将 
使这 些行业 中生产 因素所 有者的 收入有 相应的 增加。 名义 总收入 
因此 将增加 ，所 增加的 程度等 于消費 品价格 增加的 程度。 但是 ，增 
加 的收入 不是在 整个社 会中平 衡地分 配着， 而是借 款的企 业家得 
这項 收入中 最大的 部分。 这些企 业家从 資本家 （資 本出 借者) 的損 
失得 到額外 利潤， 因为資 本家的 收入跟 从前一 样沒有 增加。 由于 
收入 的这样 的增加 （我們 不能假 定儲蓄 的增加 会抵消 收入的 增加) 
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会 使消費 品的需 求有所 增加、 而消費 品的供 应量不 但沒有 比从前 
大而 且还比 从前小 ，消費 品的价 格因此 必将孕 上升。 这 时候， 
收入 将有新 的增加 ，而 收入的 增加又 将使消 格重 新上涨 ，等 
等。 所以在 上述假 設下, 我們說 ，降低 利息率 会引起 一个累 进的物 
价上涨 过程， 我們这 样說是 正确的 。① 


如果 正在增 高的資 本价値 和消費 資料价 格的作 用与反 作用是 
在同吋 发生的 ，那末 ，消 費資料 方面初 次出現 的供求 不平衡 一经发 
动了上 述过程 ，物价 就扶搖 直上。 

在 更切合 实际的 假設下 ，降 低利息 率只会 导致物 价逐漸 增高， 
至少 在初期 是这样 。 这 是因为 正在增 高的資 本价値 和消費 資料价 


格的作 用与反 作用不 在同吋 发生， 資 本价値 的增加 因此不 立卽引 
起 消費資 料价格 相应的 增加。 由于 工資是 比較固 定的， 工 人对消 
費品需 要的增 加只是 緩慢的 增加。 并且 ，可以 假定， 收入增 加最多 


① 参閱黑 克馱尔 :《 异常低 的利息 率的影 响》, 《经 济杂 志》， 1921 年第 12 期第 49 頁 
和以下 各頁。 此 文在某 种簡琯 假設下 对这个 过程所 作的叙 述大致 如下： 假定降 低利息 
率 的直接 結果是 ，生产 資料 价格增 加一倍 ，而 消費資 料价格 却沒有 改变。 生产力 因此将 
从消費 資料制 造办移 轉到生 产資料 制造业 中去。 这样 移轉的 結果， 生产 資料价 格将比 
从前 降低， 而消費 資料价 格却将 增高。 “这 种情況 捋继读 下去， 一 直到生 产組织 做了这 
样的 調整， 使得生 产資料 价格和 消費資 料价格 乂保持 平衡。 当人 們适当 考虑到 对生产 
資料 的需求 由子信 貸額增 多或利 息率降 低而变 得比从 前大， 完成 了对生 产机构 的調整 
时 ，上述 平衡便 将实現 ” (同 书第 52 頁)。 按 照这个 見解， 降低利 息率会 # 致生产 資料价 
格和 消費資 料价格 的增加 ，但这 种过程 幷予學 平毕的 过程， 而却是 这样的 过程： 生产資 
料 价格， 过 了相当 肘間， 甚至趋 于下降 (小 ‘的 '下_ 降 ‘X 至于降 低利息 率可能 减低人 們对儲 
蓄的 热忱， 我們在 这里可 置諸不 問)。 如果 要这个 分析做 得正确 ，那 就必須 假定, 生产資 
料价格 的决定 ，不 受到較 高的消 費資料 价格的 影响。 这样， 生产資 料价格 必須根 据这一 
期望来 决定: 当生产 資料在 将来轉 变为消 費資料 的时候 ，其 价格将 停留在 利息率 还沒降 
低以前 的水平 ，或 将降低 到水平 以下。 黑 克歇尔 沒有說 ，这 一个也 許只对 特殊情 况可适 
用的 假設， 是他的 理論的 根据。 不用这 个假設 ，那就 必須像 上面正 文所說 那样来 叙述这 
个 过程。 卽使 U 为， 生 产資料 供应量 的增加 可能使 生产資 料的价 格和它 在利息 率刚降 
低时所 达到的 高水平 相比一 时有所 降低， 物 价的变 动却很 快又改 变方向 D 物价 一经拫 
据消費 品較高 价格重 新計算 ，上 面正 文所說 的累进 过程便 充分开 动起来 。 
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的 企业家 ，将把 大部分 收入节 約下来 ，投 在那 些現在 变得有 利的产 
业上。 相反的 ，只 要消費 資料价 格的增 加不只 是监时 性增加 7 消費 
資料 价格的 增加将 比較直 接地引 起資本 价値的 增加。 以此 之故， 
消費資 料价格 曲线将 落后于 生产資 料价格 曲线， 而 物价上 升的总 
过程， 将是一 个比較 和緩的 ^ 程， 正像我 們刚才 說过的 那样。 

5 .假 設乙 (续） >即 关于鍺 蓄适应 于投資 的假設 
为 使生产 更具有 資本主 义的性 质而作 的儲蓄 ，人 們叫做 “强迫 
儲蓄 ”。 从整个 社会的 观点看 来>  这个說 法含有 以下的 眞理： 利息 
率 降低所 造成的 生产因 素重新 分配的 結果， 必須对 消費作 相应的 
限制。 但 从个人 的观点 看来， 儲蓄 大抵是 出于自 願的。 在 貨市经 
济制 度下， 每一个 人对他 的收入 要花費 多少就 可花費 多少; 唯一的 
限制 乃是他 的信用 地位。 只在 他由于 得不到 信貸而 节制消 費的条 
件下 ，从个 人的观 点看来 ，才可 說到“ 强迫 儲蓄” 。① 

这是个 还沒有 十分满 意地討 論过的 問題。 一般认 为 会減少 
(出 于自 願的） 儲蓄 的放款 利息率 的降低 ，怎能 反使总 儲蓄增 加呃? 

这个 問題的 解答似 乎是： 虽 然在收 入分配 沒有变 更的条 件下， 
降低利 息率可 能减弱 儲蓄的 热忱， 但 降低利 息率使 收入来 一个这 
样的重 新分配 ，使得 比較喜 欢儲蔷 的人收 入增加 ，而 比較不 喜欢儲 
蓄的 人收入 減少。 可 以假定 ，資本 出借者 不大喜 欢儲蓄 ，因 为他們 
保有永 久性的 收入。 这些 資本出 借者实 际收入 降低， 一半 因为利 
息 率降低 ，一半 因为物 价上升 ，他 們收入 的实际 价値减 低了。 連工 
人从国 民收入 中所得 到的部 分也减 少了， 工人收 入較少 ，因 此不能 
儲蓄 很多。 另 一方面 ，企 业家的 收入增 多了， 他們有 强烈的 动机， 
把增加 的收入 用来扩 大生产 資料的 投資。 因此， 企 业家从 社会其 


① 参閱 上面第 1 章第 7 节。 
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他阶层 的損失 得到的 收入， 在 这种情 况下将 儲蓄得 比在其 它情况 
下所 儲蓄的 更多。 所以 ，收 入分配 的改变 ，使 总儲蓄 增加到 这样的 
程度， 以 致它不 仅仅抵 銷由于 較低的 放款利 息率而 产生的 儲蓄的 
减低。 

如果我 們对上 面提到 的資本 家名义 收入的 减少不 加考虑 ，那 
末 收入分 配的变 更便不 是降低 利息率 的主要 結果。 收入分 配的变 
更 大体上 是次要 結果， 因为这 种变更 是較低 的利息 率所引 起的物 
价上涨 的直接 結果。 物 价水平 增高， 所有根 据合同 得到报 酬的人 
的实际 收入便 降低了 （这 里所 說的合 同仅指 那些不 是根据 物价指 
数規定 收入的 合同） ，这 样就使 其他收 入所得 者能从 物价的 增高得 
到 好处。 这种物 价水平 变动的 程度足 够使收 入的分 配发生 这样的 
变化， 以致社 会的总 儲蓄等 于有形 投資的 价値。 至 于有形 投資的 
多少 ，这 主要是 由利息 率来决 定的。 

如果 貨币政 策是独 立的， 那末儲 蓄額直 接决定 有形投 資額的 
通 常說法 ，严格 地說， 并不是 十分正 确的。 要說 明因果 关系， 我們 
应該說 ，利 息率决 定生产 資料和 消費資 料价格 的关系 ，使得 生产資 
料的生 产在一 定程度 上是有 利的。 这样， 所 需要的 儲蓄便 将发生 
(大 部分的 儲蓄是 出于自 願的儲 蓄）， 而因果 关系中 的原因 要素将 
是由于 物价水 平的变 更而产 生的收 入分配 的变更 。 ® 

〔如果 我們放 弃了在 每一个 时期中 e 吋性 均衡 都会达 到的假 
設 (正像 第一章 第八节 所指出 的那样 ，这 个假 設是这 里所使 用的硏 
究 方法的 基础） ，而 把动态 过程看 做是由 一系列 不均衡 組成的 ，那 
末 上面的 分折必 須修改 如下： 由于 利息率 降低的 結果， 計 划投資 


① 当然 ，上 述物价 从一个 时期到 另一个 时期的 轉变是 必要的 ，如果 物价正 像上面 
的假設 那样, 在每一 个短时 期內都 保持均 衡状态 ，以 致消費 品的需 求和供 应在个 別情况 
下和 在一切 情况下 完全相 称》 
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在 一些时 期将超 过計划 儲蓄。 这 意味着 （正 像第一 篇所指 出的那 
样） ，貨 物和服 务的实 际需求 将超过 預期的 需求， 其結果 ，企 业家的 
收入， 按照事 后計算 ，将超 过他們 預期的 收入。 这种 額外收 入乃是 
这样 一个时 期的“ 无意的 ”儲蓄 （对“ 无意的 儲蓄” 使用 “强迫 儲蓄” 
这 一名詞 ，似乎 不甚确 切）。 由 于需求 增加而 事后計 算的收 入和儲 
蓄跟着 增加的 結果， 我們可 假定， 物价将 增高， 而且 企业家 对下一 
个吋 期預期 的收入 将达到 更高的 水平。 收入 增加的 期望因 此将构 
成后一 个时期 （和 前一 个时期 相比） 計 划儲蓄 增加的 基础。 如果这 
个吋 期的計 划儲蓄 也不够 滿足投 資者的 要求， 那末所 缺少的 資金， 
和从前 一样， 也是从 新的“ 无意 的”儲 蓄中取 得的。 在以后 的时期 
中， 預 期的收 入和計 划的儲 蓄又将 增加。 上 述的过 程因此 将继续 
下去。 所以 ，按照 这个分 析方法 ，收入 的重新 分配也 将使出 于自願 
的儲 蓄有所 增加。 以 此之故 ，上面 的分析 ，和 使用更 切合实 际的方 
法所 得到的 結果是 完全吻 合的。 事 实上， 从 第一个 方法过 渡到第 
二个方 法> 似乎不 是很困 难的， 因而使 用事前 分析、 事后分 析的字 
眼来 作解释 ，看来 也不是 很困难 的〕。 

6. 肢 設丙， 即 关于未 经使用 的資源 可供利 用 的假設 
我們現 在放弃 这个假 設：在 开始时 沒有未 经使用 的生产 因素。 
如 果我們 把純粹 心理因 素置諸 不問， 卽使有 未经使 用的資 源可供 
利用 ，要使 物价普 遍增高 ，还 需要扩 大生产 資料的 生产。 但 和假設 
甲的情 况相反 ，这样 扩大生 产資料 的生产 ，并 不需要 相应地 限制消 
費 資料的 生产。 

我們可 用社会 存在着 未经使 用的劳 动这一 情況来 說 明这一 
点。 作为 出发点 ，假定 我們社 会存在 着未经 雇用的 工人， 就 是說， 
在 当前的 工資下 ，劳工 的供应 超过企 业家的 需求。 

(a) 如 果仅仅 消費資 料制造 业有了 上述工 人未经 雇 用的現 
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象 ，而 且由于 技术上 的原因 ，生 产因素 不能够 移轉到 較长吋 期的投 
資 ，那末 ，除 非心 理因素 使物价 上升， 否則过 程的发 展和上 面第三 
节 所提示 的是一 样的。 利息 率降低 的結果 将是总 收入的 重新分 
配， 而不是 总收入 的增加 ，因为 生产資 料制造 业中的 生产因 素无法 
增加。 对于消 費資料 的需求 ，就整 个来說 ，也 不会 增大， 如 果儲蓄 
的情 沒有 改变。 消 費資料 的价格 旣沒有 增加， 消 費資料 制造业 
的 企业家 增加工 人的动 机便不 存在。 这样， 除生产 資料和 消費資 
料相对 价格的 变更引 起若干 干扰作 用外， 未 经雇用 的工人 人数不 
会減少 ，而生 产会像 从前那 样继续 下去。 

但是 ，如果 生产資 料制造 业有了 未经使 用的生 产因素 ，而 生产 
資源可 从消費 資料制 造业調 到生产 資料制 造业， 那 就可能 扩大生 
产 資料的 生产。 在这 两种情 況下， 一 个和上 面第四 节多少 有所不 
同的过 程就要 发生。 至于 不同的 程度， 那要 看我們 所作的 假設是 
怎样 而定。 

(b) 如果 像上例 那样我 們首先 假定， 生 产因素 不能够 在各生 
产部門 之間調 来調去 ，只宇 制造 业存在 着未经 雇用的 劳动， 
那末 ，生产 資料价 格增高 ，未 雇用 的工人 人数便 減少。 这样， 社会 
的名义 总收入 便增加 ，消 費資料 的需求 和价格 也相应 增加， 因为， 
按我們 的假設 ，消 費資 料的供 应量沒 有改变 。① 

物价是 比第四 节所說 的涨得 更快或 是涨得 更慢， 这要 看我們 
假設是 怎样。 按 照这里 的假設 ，消費 資料数 量沒有 減少， 这种情 52 
向我們 提示， 物价的 上涨将 比在前 一个假 設下来 得慢。 但是 ，必須 


① 上面 所述， 对 子失业 工人救 济金在 失业工 人找到 职业以 后便将 减少的 情况也 
可 适用。 卽使过 去用来 救济失 业工人 的款項 ，現在 都全部 投在证 券上面 ，消 費資 料的总 
需 求也会 增加。 因为 ，在工 資是高 子救济 金的前 提下， 我們可 假定， 已经 找到工 作的工 
人， 所消費 的比从 前多。 
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記住 ，收入 的增加 将比在 前一个 假設下 来得快 ，因为 使用未 经雇用 
的工 人来增 加生产 資料的 生产， 是比 从消費 資料制 造业調 动工人 
增 加生产 資料的 生产来 得容易 。 

这 个过程 将继续 下去， 一 直到生 产資料 制造业 中所有 未经使 
用的 資源都 充分加 以利用 为止。 在資源 充分加 以利用 以后， 上面 
所 說的均 衡便可 产生。 

( C  ) 如果我 們保留 生产因 素不能 在生产 資料制 造业和 消費資 
料制造 业之間 調来調 去这一 假設， 但 同时假 定这两 种制造 业都有 
未经 使用的 資源可 供利用 ，那末 ，其結 果将是 收入的 增加和 跟着而 
来的消 費資料 需求的 增加， 以及消 費資料 生产的 增加。 在 一定假 
設下 ，在一 个吋間 內消費 資料供 应的增 加能和 扩大的 需求相 适应， 
而消 費資料 的平均 价格水 平不会 增高。 无論 如何， 这个水 平可能 
有的增 高将比 （ b  ) 节所 說的增 高緩慢 得多。 

当 一种产 业中前 此未经 使用的 資源現 在都已 经用尽 的 时候， 
发展 的性质 将有所 改变。 如果 这种情 5S 先在 生产資 料制造 业中发 
生， 那末情 况的发 展就和 （ a  ) 节 所說的 相同。 因此 ，均 衡 可以达 
到。 另 一方面 ，如果 消費資 料制造 业先受 到資源 的限制 ，不 能扩大 
生产 ，我 們便有 （ b  ) 节 所說的 情况， 卽 生产資 料制造 业继续 扩展， 
物 价水平 增高， 一直到 生产資 料制造 业也全 部利用 了它們 的資源 
为止。 

(d) 最后 ，我們 可引进 另一个 假設， 就是， 宇 ^ 早亨可 从消費 
資料制 造业移 轉到生 产資料 制造业 ，但由 于阻力 ^^^故\这种移轉 
在一个 吋期內 只能有 限度地 进行。 情况 将这样 发展， 使得 物价必 
定继 续不断 增高。 纵 使消費 品的产 量像上 面說过 的那样 增加起 
来 ，生 产力从 消費資 料制造 业到生 产資料 制造业 的移轉 ，将 使消費 
者的购 买力有 更大的 增长。 卽使 不立卽 增长， 过了一 个时間 ，必定 
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增长。 

如 果我們 先假定 ，只 有生产 資料制 造业里 有未被 雇用的 工人， 
那末 ，在利 息率降 低以后 ，可 以先 通过使 用未被 雇用的 工人， 然后 
通 过調动 消費資 料制造 业的生 产力， 来扩大 生产。 只要未 被雇用 
的劳 动力的 吸收继 续进行 ，物价 将继续 增高， 正如生 产因素 沒有在 
各生 产部門 之間調 来調去 时的情 况一样 （閱 上面 b 节）。 在 未被雇 
用的 劳动力 全部都 被吸收 以后， 情况的 发展就 和第四 节所說 相同。 

此外， 如果在 消費資 料制造 业里也 有未被 雇用的 工人， 那末， 
消費 資料制 造业将 只在一 个时期 內扩大 生产， 像上面 說过的 那样。 
物价上 升的速 度因此 会稍稍 减低。 

7 .这 个过 程的最 后阶段 是否一 个新的 均衡？ 

到目 前为止 ，我們 的分析 得到以 下結論 ： （ 除 特殊情 2 外） 較低 
的 利息率 产生一 个动态 过程， 这个过 程具有 生产因 素从較 短时期 
的 投資轉 移到較 长吋期 的投資 以及物 价普遍 增高的 特征； 当然它 
也具 有各种 相对价 格发生 变动的 特征。 这里 发生了 这样的 問題： 
这 个过程 会继续 多久？ 当主要 資源增 加得这 样的多 以致在 目前的 
利息率 下不能 再吸收 資本的 吋候， 一 个新的 靜止均 衡会不 会逐漸 
达到？ 

有的吋 候这个 問題是 用这样 方式提 出的： 利息 率的变 更对物 
价水平 有沒有 累进的 影响？ 在我 們看来 ，这 种提法 ，是很 不适当 
的。 我們已 经指出 ，只要 投資市 場情況 还沒适 应于較 低的利 息率， 
降低利 息率对 物价水 平就有 累进的 影响。 但問 題是， 这个 最后結 
果是否 一个新 的均衡 ，这 个累 进的过 程是否 无限期 地继续 下去。 

我們可 把以下 二种情 况分开 討論： （a) 人們在 每一个 时期都 
預期， 当前的 价格会 继续到 将来； （ b  ) 人們看 到物价 在—定 时期內 
继续 增高， 就 认为物 价很可 能继续 增高。 
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( a  ) 在 第一个 假設下 （到目 前 为止我 們一直 保留这 个假 設）， 
生产因 素向較 长吋期 投資的 轉移， 逐 漸趋于 消灭。 較长时 期的投 
資 一增加 ，这种 投資获 得利潤 的可能 性便将 减少。 这样 ，每 一个时 
期中 ，在生 产方面 所作的 調整， 进行刹 所得利 潤等于 从其它 方面可 
能得到 的利潤 的时候 ，便 不进行 下去。 应 該注意 ，物价 的增高 ，正 
像我 們在上 面指出 的那样 ，是由 生产因 素的轉 移而产 生的， 它本身 
并不使 长期投 資所能 获得的 利潤和 短期投 資比較 起来有 所 增加。 
物价 增高的 結果， 反 使短期 投資获 得的利 潤有所 增加。 这 部分地 
是因为 各种消 費品价 格增加 得很不 一致， 那 些需要 更多資 金来生 
产 的貨物 ，其 价格增 加得比 較少。 此外 ，由于 物价增 高和工 資增高 
吋間的 不一致 而发生 的实际 工資的 降落， 会 产生增 加短期 投資获 
利可 能性的 作用。 可以 假定， 企业家 在估計 利潤时 能够部 分地預 
料到上 述二点 （企业 家不能 部分地 預料到 物价的 普遍增 高）。 大体 
說来 ，物价 增高的 时間拉 得越长 ，这 二点 越显得 重要。 卽使 生产因 
素 的轉移 ，由 于阻力 的关系 ，需要 有很长 时間， 这种 轉移終 久总会 
完成。 企 业家在 移动完 成以后 所作的 投資大 抵将限 于补充 資本損 
耗的 再投資 o 所以 ，消 費資料 的产量 ，在 过了一 定时間 以后， 又会 
开 始增加 ，而 且由于 新的投 資逐漸 完成， 消費資 料的总 产量， 在过 
了一 定时間 以后， 将大于 在原始 靜止均 衡状态 下的总 产量。 这对 
物价的 增高必 定起着 限制的 作用， 而 且会使 物价的 增高逐 漸趋于 
消灭。 如果 其它条 件使靜 态能够 产生， 就是說 ，如 果沒有 淨儲蓄 
(正 的或負 的）， 如 果人口 、技术 和消費 者爱好 都沒有 变更， 那末经 
济又将 变成靜 态经济 ，具 有較大 数額的 資本、 較低的 利息率 和較高 
的物价 水平。 

在这些 假設下 ，上面 提到的 問題可 解答如 下：由 于利息 率下降 
而产生 的物价 上升， 并不一 定无限 期地继 续下去 ，但 当資本 的供应 
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增加到 和新利 息率相 适应吋 ，物价 便停止 上升。 同时， 我 們得承 
认， 卽使 利息率 的降低 和由此 而产生 的新的 基本設 备的投 資数目 
并 不很大 ，物价 的上升 也会继 续到相 当长的 时期。 因为 ，在 消費資 
料的 供应能 够适应 于市面 的需求 以前， 必須 经过一 段相当 长的吋 
間， 使新的 投資轉 变为消 費資料 （除 非儲 蓄同时 增加， 否則 必須经 
过一段 相当长 的吋間 ）。 

(b) 另一 方面， 如果我 們假定 ，人 們特別 是企业 家們預 期物价 
会继 续增高 ，那末 ，要在 将来物 价涨得 更高的 时候完 成的时 間較长 
的投資 ，在 企业家 有上述 期望时 ，将比 他們只 考虑到 利息率 的变动 
时 显得更 为有利 （卽 使时 間較长 的投資 所冒的 风险較 大)。 这将加 
速生产 因素从 消費資 料制造 业到生 产資料 制造业 的轉移 ，其 結果， 
消 費資料 的价格 将以日 益增加 的速度 上升。 由于上 述生产 因素的 
轉移 将继续 下去, 所以收 入和消 費資料 的不相 称将继 续存在 ，而且 
消費資 料价格 水平将 逐漸增 高，一 直到危 机发生 ，这 过程才 停止下 
来 o  ® 

如果认 为增加 資金是 有益的 ，那 就可以 問： 銀行 降低利 息率， 
是不是 增加資 金的一 个适当 方 法呢？ 按 照上面 分析， 我們可 以說， 
这个 方法在 理論上 是行得 通的， 但在实 际社 会里， 这 个方法 将引起 
很大的 困难。 一个 新的均 衡会不 会达到 ，总 是一个 疑問。 而且 ，无 
論如何 ，要 达到这 种状态 需要有 很长的 时間， 在这很 长的时 間內， 
物价 将不断 上涨。 因此， 在和 較低的 利息率 相适应 的資金 額还沒 
累积 好以前 ，也許 需要采 取措施 阻止物 价变动 ^ 这就 意味着 ，一部 


① 卡塞尔 (見 《 社会经 济理論 》第497 頁) 朁对 魏克賽 尔的意 見提出 异議。 他說 ，在 
利息 率降低 以后， 一个具 有較高 物价水 平的新 的均衡 ，終久 必定会 达到。 他 这句話 ，正 
像上面 指出的 那样， 只在很 特殊的 条件下 苟 以适用 ，但 在更 ©合实 际情况 的假設 下是不 
适用的 《 
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分 新投的 資金所 得的利 潤是不 充分的 （因为 它是根 据較低 的利息 
計算 的）， 而且这 一部分 資金必 須认为 投得不 适当， 給企业 家带来 
損失。 此外 ，必 須記住 ，这种 投資所 以成为 可能， 是 由于收 入的重 
新分配 ，这 种重新 分配有 利于企 业家， 但不利 于固定 收入所 得者和 
工人。 从某 种观点 看来， 上述 千扰作 用所带 来的坏 处不仅 仅抵銷 
了資金 增加所 带来的 好处。 

L 提 高利息 率的同 样不利 的結果 

槪 括地說 ，在靜 态经济 里提高 利息率 的結果 ，和 我們在 上面所 
提示 的恰恰 相反。 因此， 我們 对提高 利息率 这一問 題只要 作出比 
較 簡短的 分析就 行了。 

(1)  提高利 息率的 直接結 果是所 有資本 价値的 降低， 这对較 
长 吋期的 投資有 最大的 影响。 （在 靜态 的假設 下和在 人們 相信价 
格不 变的条 件下) 总收 入将稍 稍增加 ，但 它的分 配将有 所改变 ，这 
种 分配有 利于出 借人， 不 利于借 用人。 如果 这些变 动并不 产生淨 
儲蓄 ，那 末对于 物价水 平的直 接影响 是使物 价趋于 轻微的 上升。 

(2)  假 定生产 組织沒 有伸縮 余地， 不能 够从当 时利潤 較少的 
长期 投資中 調动生 产因素 ，那末 ，要 保持 生产因 素的充 分利用 ，就 
必須 降低生 产資料 制造业 中劳动 和其它 服务的 代价。 这样， 企业 
家对于 借款所 付出的 較高利 息率， 将从 較低費 用得到 补偿。 到这 
里为止 ，提高 利息率 的結果 ，主 要是国 民收入 的重新 分配， 有利于 
資金出 借者， 不 利于其 他生产 因素所 有者和 工人。 儲蓄額 可能增 
加， 而物价 水平因 此趋于 下降。 

(3)  我 們現在 可假定 ，工資 像从前 那样可 任意加 以增减 ，而生 
产因 素可以 轉移。 这样 ，生 产将轉 向时間 較短的 投資。 这意 味着, 
消 費資料 的存量 会减低 ，因而 消費資 料的产 量将暫 时增加 ，而 其价 
格 将相应 减低。 但是 ，把 生产因 素从长 期投資 調到短 期投資 ，比从 
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短期 投資調 到长期 投資困 难得多 ，因为 ，把資 金从长 期投資 抽調出 
来和 短期投 資中的 其它生 产因素 合作， 这需要 有較长 的时間 。如 
果 在市場 上出售 的消費 資料数 量不多 ，那末 ，消 費資料 的价格 ，在 
开 始时不 会降得 很多。 在一 个消費 超过收 入的社 会里， 情 况尤其 
是 这样。 但 消費資 料价格 的降落 ，将使 資本价 値降低 ，这就 給企业 
家带 来新的 損失。 他們 不得不 更进一 步地降 低劳动 和其它 服务的 
費用。 由此而 产生的 消費者 收入的 减低， 将 使消費 資料的 价格降 
得更低 ，这对 資本价 値又产 生影响 ，等 等。 卽在 这种情 況下， 生产 
資 料的价 格将比 消費資 料的价 格降得 更快。 由于各 个时期 消費資 
料的产 量都大 于前一 个吋期 的产量 ，所 以社会 的資金 将逐漸 减少。 
这 又是收 入重新 分配的 結果。 固 定收入 所得者 和工人 （他 們的工 
資并沒 有降得 像生活 費用降 低那样 的快） 都 感到他 們的经 济地位 
有所 改善。 另 一方面 ，企业 家将蒙 受損失 ，他 們要支 付借款 利息和 
保持原 有的生 活标准 ，就 得用 尽他們 的資金 。所以 ，就 整个 社会来 
說 ，各 个时期 的消費 将超过 总收入 ，有形 資金因 此逐漸 减少， 而物 
价 将继续 降落。 

(4) 但是， 如果我 們假定 ，工 資不能 任意加 a 增减 ，那末 ，物价 
的降落 便成为 失业的 原因。 在生产 資料制 造业里 ，失 业人数 最多。 
因此， 消費資 料总需 求和总 供应的 不平衡 会加剧 ，而 物价降 落的速 
度也 会增加 。① 

此外 ，物价 的降落 ，也 会使消 費資料 制造业 发生失 业現象 。所 
以消 費資料 的供应 量可能 降低， 甚 至可能 降低到 原有产 量 以下。 
伹供应 量降低 的結果 ，虽 可延緩 物价的 下降， 却不会 阻止物 价的下 


① 我們 在这里 假定, 工資总 支付額 的降低 ，在 比例上 将大子 淸費資 料产量 可能有 
的 降低。  ^ 
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_ _  .  . .  _  _ _ _  .  .  ^ 

降 o ① 

(5)  如果 我們保 留这个 假設， 卽 企业家 在各个 吋期都 預期当 
前 的物价 会继续 下去， 那末生 产資料 生产的 降低将 不会无 限期地 
继续 下去。 甚至在 这个条 件下， 也有 两种情 52 影响 到长期 投資的 
获利可 能性， 这 种影响 在方向 上和改 变了的 利息率 的直接 影响是 
相 反的。 那 两种情 况是： 需要 較长吋 間来生 产的产 品的价 格增加 
得比 較多； 实际工 資曰益 增高。 因此， 社会的 名义收 入可能 逐漸适 
应于 消費資 料的供 应量。 这样 ，物 价便停 止下降 ，而 社会变 成靜态 
社会 ，如果 沒有发 生其它 的情况 ，使这 种轉变 成为不 可能。 整个社 
会 的資金 供应量 因此将 降低， 一直到 資金供 应量能 和較高 的利息 
率 相适应 为止。 

(6)  如 果企业 家过了 一个吋 期认为 物价将 要下降 （他 們很可 
能这样 想）， 他們的 这种看 法将加 速物价 的下降 。預期 的物价 下降， 
将成 为短期 投資的 另一个 刺激， 其結果 ，生产 将更加 脫节， 而失业 
人 数也将 增加。 这样 ，经济 将不会 回到均 衡状态 ，而 且情況 会变得 
越 来越令 人难受 ，一 直到政 府采取 行政措 施或其 它措施 ，这 种局势 
才 会緩和 下来。 

由此 可見， 我們可 使用相 似的論 法来分 析降低 和提高 利息率 
的 結果。 降低和 提高利 息率都 会对生 产起不 良的干 扰作用 。但 是， 
在有未 经使用 的資源 可加利 用的条 件下， 降 低利息 率可使 生产增 
加， 而提高 利息率 却会产 生相反 的結果 ，并且 这种状 态可能 无限期 


① 在特殊 情況下 ，这是 可能泼 生的: 如 果生产 因素不 能够从 生产資 料制造 业調到 
消 費資料 制造业 ，而 且在前 者的产 业里, 工 資可 任意加 以增减 ，但在 后者的 产业里 ，工資 
不能 任意加 以增减 ，那末 ，物 价的 降落将 由于消 費資料 供应量 的降低 而完全 停止， 物价 
水平轉 入不变 状态。 其結果 ，在 消費資 料制造 业里， 将有很 多的失 业工人 和相应 减低的 
产量 ，所减 低的程 度可能 等子各 种收入 所得者 对消費 品需求 的减低 。 
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地继续 下去。 因此 ，物价 下降所 带来的 灾难， 往往大 于物价 上升所 
带来的 灾难。 連 那些实 际收入 較大的 阶級， 他們的 一般经 济状况 
也 可能变 得不如 从前。 工 資劳动 者特別 是这样 ，因为 ，个別 有业工 
人的 实际工 資尽管 提高, 但这种 工資的 增加， 絕不能 对失业 的增加 
起抵消 作用。 


第三章 利息 率差別 的意义 

I 长 短期放 軟利息 率之間 的差別 

到目前 为止， 我們还 沒有考 虑到各 种利息 率之間 的差別 。我 
們現 在必須 注意这 些差別 以及这 些差別 所产生 的复杂 情况。 我們 
将 要說到 的主要 差別是 :（ 1  )短 期放款 和长期 放款的 差別； （  2  ) 存 
款利 息率和 放款利 息率的 差別； （3) 按照不 同借款 用途对 借款者 
所索 取的利 息率的 差別。 

长短 期放款 的区別 ，在 于形式 ，而 不在于 实质。 为期几 个月的 
放款， 尽管一 再延长 ，还 是短期 放款。 債券 是长期 放款。 卽 使一些 
債券 发行不 久就被 收回， 这些債 券也算 是长期 放款。 

中 央銀行 ，在 上述情 5E 下， 能够对 短期放 款利息 率加以 調整， 
这是 无須說 明的。 另 一方面 ，有 人也許 会怀疑 ，中央 銀行是 否能够 
对长 期放款 （統 一公債 类型的 債券是 长期放 款的一 个最显 著的例 
子） 施加 影响。 因为 ，大多 数长期 借款， 可以 說是在 中央銀 行沒有 
直 接参与 之下借 出的。 在 这种情 況下， 中央 銀行怎 能調整 这种借 
款 的利息 率呢？ 

首先 ，应 該注意 ，长 期放款 利息率 在原則 上是参 照所預 期的将 
来时期 的短期 放款利 息率来 厘定① 一 如果 我們不 过問那 些根据 


① 在上述 假設下 ，一 个放 款是按 照一个 ‘固定 利息率 （卽 Rt ) 計息, 其期限 包括若 
干 时期卽 t  (假 定利 息是在 每一个 时期結 束时給 付)， 或是 在每一 个时期 結束时 轉入下 
期， 幷按照 所預期 的各个 时期不 同的短 期放款 利息率 （卽 …… 計息 ，这两 种做法 
対 借款人 和出借 人来說 ，利害 幷无差 別。 我們可 把方程 式写成 如下： 

(1+ Rt)t=s(l+ *i〉（l+ra) …， •.（J+ft) 
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长期放 款的风 险因素 和其它 因素① 厘定的 例外利 息率。 显然 ，貨 
币管 理机构 可宣布 它对短 期放款 利息率 的将来 政策， 卽对 貼現率 
的 政策， 通过这 种做法 来影响 公众对 未来利 息率水 平以及 債券利 
息率的 看法。 貼 現率的 提高如 果被认 为是暫 时的， 它对长 期放款 
利息率 的影响 ，便 不像 它被认 为是永 久的增 高时那 么大。 

其次 ，应 該注意 ，中 央銀行 能够在 債券市 場中充 当买主 或售卖 
人， 而 且能够 通过买 卖来对 債券行 市施加 有力的 影响。 从 理論上 
說 ，銀行 在政府 支持下 ，能够 完全控 制債券 行市。 

中央銀 行可以 通过在 公开市 場购买 債券， 提高債 券价格 ，来 $ 
f 长期 放款利 息率。 在我 們的假 設下, 关于这 种购买 ，銀 行要增 S 口 
&什么 程度就 能增加 到什么 程度， 因 为債券 所有者 售卖債 券得到 
的款項 ，将 用来偿 还借款 ，或存 在銀行 生息。 企业家 发行債 券的能 
力， 是有一 定的限 度的。 当然 ，可 以想像 得到， 那些 不同意 銀行利 
息率将 要降低 的看法 而投机 狂热的 企业家 ，可能 继续发 行債券 3把 
售 卖債券 所得用 作短期 投資。 如果短 期放款 利息率 是高于 債券利 
息率 （目 前假定 放款和 存款利 息率相 同）， 上 述企业 家的做 法显然 
是有 利的。 但短期 放款利 息率后 来如果 下降， 这些 企业家 显然要 
冒相应 損失的 危险。 中 央銀行 应該沒 有困难 从税收 来弥补 暫吋的 
損失。 这特別 是因为 ，它可 預期后 来会得 到相当 的利得 ，如 果它一 
貫地推 行上述 政策。 

相反的 ，如果 中央銀 行要想 长 期放款 利息率 ，它所 要做的 
将是 按相当 价格尽 量售卖 債券。 果 短期放 款利息 率比长 期放款 
利 息率低 ，尤 其可以 設想， 人們将 从銀行 借到短 期措款 来 购买債 
券。 在这种 情況下 ，銀 行也有 損失。 这种 損失, 在短时 間內， 要用 

① 科克 ，在其 《利 息率的 硏究》 —书里 （1929 年在 怆 敦出 版）， 曾詳 細討論 了这些 
因素对 决定长 短期利 息率的 重要性 •“ 
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稅收 来弥补 ，但当 短期放 款利息 率以后 增高时 ，上述 損失将 被相应 
的利得 所抵滑 —— 假定銀 行对于 形势做 了正确 的判断 。 誠然 ，有 
的 时候， 銀行售 卖它所 掌握的 全部債 券还不 足以把 債券市 价压低 
到它所 希望的 程度。 在 这种情 5 &下， 銀行就 得在政 府担保 下自己 
发行 債券。 

我們因 此假定 ，中 央銀行 ，通过 上述的 宣布或 买卖， 能 够使长 
短期放 款在同 一时期 內有不 同的利 息率。 这样 一来， 以下 一个問 
題便产 生了： 这样有 差別的 利息率 ，对 于物 价将发 生什么 影响。 

2 •上述 利息率 差別在 一个典 型事例 中所产 生的影 Pft 

我 們的問 題在于 說明， 中 央銀行 有意识 地改变 长短期 放款利 
息 率之間 的关系 ，究将 对物价 有什么 影响。 最容易 的方法 ，是 从簡 
单情況 入手。 

让我 們从各 个时期 利息率 都相同 的靜态 出发， 假定中 央銀行 
在 一定日 期卽 宣布 ，从 这个曰 期一直 到一定 将来日 期卽 ^ ，貼現 
率比 原始貼 現率高 ，但 后来比 原始貼 現率低 （看 下图 A 曲绫） 。如果 
公众对 于中央 銀行有 完全的 信心， 期 限比較 短的放 款的利 息率将 
上升， 而 期限比 較长的 放款的 利息率 将下降 —— 假 定降低 利息率 
的曰 期不是 很遙远 的将来 日期。 关于 在上述 日期卽 L 以前 偿还的 
借款， 它的 利息率 将提得 和貼現 率一样 的多。 关于 在那个 日期以 
后到期 的借款 ，它的 利息率 从高的 水平逐 漸下降 ，而 且在一 定曰期 
(卽 t2) ，它 的利息 率和原 始利息 率相同 （看 B 曲 线）。 我們 可以把 
在这个 JG 界点 （卽 t2) 或在 它以前 到期的 借款叫 做短期 借款， 而把 
在 它以后 到期的 借款叫 做长期 借款。 在 这个基 础上， 我們 要把以 
下 一点弄 明白： 长 短期利 息率差 別的結 果究是 怎样。 

利息率 关系改 变的直 接結果 是:短 期投資 的价値 下降， 因为它 
是 按照比 从前更 高的貼 現率估 算的； 长期投 資的价 値上升 ，因 为它 
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是按照 比从前 更低的 貼現率 估算的 （看 C 曲 线）。 就短期 投資来 
說， 那些 在靠近 ％ 卽貼現 率降低 的日期 到期的 借款， 价値 降得最 
多 ，那些 在这个 日期之 前或之 后到期 的借款 ，其 到期 的时候 距离这 
个时 候越远 ，价 _ 下降得 越多。 就期限 比較长 的投資 来說， 投資期 
限越长 ，价値 增加得 越多。 

如果 生产因 素在短 期投資 和长期 投資之 間的調 动是和 短期投 


A. 在 所 預期的 将来时 期的貼 現率。 

期 限长短 不同的 放款在 to 的利 息率。 

C.  从 to 計算 的在不 同的未 来日期 滿期的 各投寶 的价値 变动的 比較。 _ 

D.  消費資 料价格 在生产 因素不 容易从 短期投 資調到 长期投 資这一 条件下 
的 泼展。 

E .  消費 資料价 格在生 产因素 很 容易从 短期投 資調到 长期投 資这一 条件下 
的 发展。 
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資 內部的 調动同 样容易 ，那末 ，各 种短期 投資的 数額都 将下降 （但 
下 降的程 度有所 不同） ，使 現在变 得比較 有利的 长期投 資 有所增 
加。 其結果 ，物 价将 有累进 的增高 ，和 利息率 全面降 低时物 价增高 
的状 态大略 相同。 所 不同的 主要是 ，不是 极短的 而是比 較短的 （稍 
微短 些的) 投資 一 ■就 是那些 在利息 率降低 的吋候 （^) 到 期的投 
資 —— 現在会 成为最 无利的 投資， 因此减 得最多 。所以 ，当 这最低 
点 达到的 时候， 消費資 料特別 缺少。 物价水 平的上 升曲幾 因此便 
有相 应的突 然上升 （看 E 曲线 ）。 

但在 实际社 会里， 生产因 素在短 期投資 和长期 投資之 間的調 
动， 是比投 在短期 投資上 的各个 生产因 素的調 动困难 得多。 改变 
存貨 量来調 整非常 短的投 資到期 的曰期 ，尤其 容易。 另 一方面 ，把 
劳工 和其它 生产因 素从消 費資料 制造业 調到生 产資料 制造亚 ，比 
較困难 ，而 且需要 有較长 的吋間 。所 以 ，把現 在变得 最无利 的短期 
投資 (就是 在利息 率降低 的日期 到期的 投資) 加以 縮减， 并 把获利 
可 能性减 得比較 小的短 期投資 （就 是在 距离利 息率降 低日期 (tt) 
較远的 前后日 期到 期的其 它短期 投資） 加以 扩充， 这 是最上 算的。 
特別是 在起点 （t。） 以后 的时期 （在 这个时 期內存 貨量会 减少) ，消 
費資 料的供 应量将 大于从 前的供 应量。 供应量 增大， 物价 就会下 
降 ，但在 临 界点 （M 达到的 吋候, 物价将 上升。 在 监界点 达到以 
后 ，物价 又傾向 于暫时 的下降 (看 D 曲 绫）。 因此， 物 价水平 曲绂， 
在物价 不断上 升以前 ，是 一个 S 状的 曲钱 （先 是向下 凹进然 后向上 
凸 出）。 物价 上升的 最重要 原因是 ：（1) 把生 产因素 投在时 間較长 
的投資 ； （  2  ) 在早 些时期 ，在 短期放 款利息 率降低 以后， 把 存貨量 
扩充 。① 

①这个 s 状曲线 的形式 ，将看 利息率 从高到 低的改 变曰期 （ h  )是 在遙远 的将来 
还是 在不那 么遙远 的将来 而有所 差异。 如果这 个日期 是在很 遙远的 将来， 那末 曲錄将 


150 


貨 币和資 本理論 的硏究 


上面 的說明 使我們 能够对 长短期 放款利 息率的 差异所 产生的 
影 响得到 一 个 明确的 认识。 

短期 放款利 息率对 物价发 生影响 較快， 但这种 影响是 比較短 
暫的。 卽 使可以 假定， 长短期 放款利 息率的 差別能 够保持 到相当 
长 的时期 （因 为短 期放款 利息率 的减低 无論在 哪个时 刻 都会发 
生） ，它对 物价的 影响并 不是累 进的。 在 这种情 况下， 短期 放款利 
息率的 提高， 只在商 人减少 存貨量 的吋候 ，对 物价有 影响， 过了那 
个 时候， 它 的影响 就归于 消灭。 如果 短期放 款利息 率后来 回到原 
有 的水平 ，那末 ，在商 人又增 加存貨 的时候 ，物价 将暫吋 上涨。 

长 期放款 利息率 对物价 发生影 响較慢 ，但一 般地說 ，这 种影响 
到 了最后 却比較 猛烈。 纵使短 期放款 利息率 在相当 长的吋 間內保 
持高 的水平 ，而 长期放 款利息 率很低 （因 为每 一个人 都认为 短期放 
款利 息率不 久就要 下降） ，长期 放款利 息率也 会逐漸 成为支 配物价 
水平的 力量。 

对于其 它可能 有的情 32, 只要 有高低 不同的 长短期 利息率 ，上 
述 理論也 可适用 ，因此 ，不 必另 作其它 假設来 分析。 如果短 期放款 
利息率 下降， 而长期 放款利 息率还 是高的 ，那 末情况 的发展 将和上 
面所 說恰恰 相反, 就是說 ，物 价先上 升然后 下降。 另一 方面， 如果 
长期和 t 短期放 款利息 率都在 正常靜 止水平 之上， 而 短期利 息率比 
长期利 息率高 一些， 那 末物价 当然会 下降， 下降程 度在初 期特別 
猛烈； 接着， 稍 稍和緩 5 然后由 于长期 放款利 息率的 影响又 加剧起 
来。 如果 长期和 短期利 息率同 时下降 ，而短 期降得 尤多， 那末情 52 
的发展 将和上 述恰洽 相反。 此外 ，还有 这种情 況， 长 期和短 期利息 
率 朝着同 一方向 变动， 但短期 利息率 的变动 落在长 期利息 率变动 

有很大 的弯度 ，而 且和第 二章第 八节所 說的形 式多少 相同。 但是， 如果利 息率只 在短时 
間內是 較高的 ，則由 于存貨 暫时减 少而引 起的物 价下降 ，不 但是 短暫的 ，而且 是有限 的0 
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的 后面。 在这种 情况下 ，物 价曲 线不是 s 状曲绫 ，因 为短期 利息率 
总 是追随 长期利 息率， 朝着同 一方向 变动。 这种物 价曲线 因此是 
比較 勻整的 曲钱。 

3 •存款 利息率 和放款 利息率 的差別 

我捫 現在必 須注意 存款、 放 款利息 率差异 的重大 意义。 这些 
利息 率的差 异往往 很大， 以致 銀行能 从它們 的信用 交易得 到一定 
的收入 （如 果差异 的程度 只和风 险的程 度相称 ，那末 銀行就 不会得 
到收 入）。 这种 差异的 大小随 着銀行 所能行 使的垄 断程度 的大小 
而有所 不同； 但是， 沒有理 由可以 設想， 由此 而产生 的收入 重新分 
配 ，将对 物价产 生重大 影响， 因为， 那 些得到 額外收 入的人 使用收 
入的 方法， 和那 些給銀 行通过 放款利 息取去 一部分 收入的 人使用 
收入的 方法大 体相同 。 ® 

如 果放款 利息率 和存款 利息率 之間有 很大的 差异， 这 必定会 
促 使人們 直接磋 商借貸 ，不 通过銀 行作为 媒介。 尽管风 险較大 ，但 
資 本所能 获得的 淨收入 較多。 但是， 这个問 題不在 我們硏 究范围 
之內， 它似乎 和物价 水平高 度这一 問題沒 有直接 的关系 （参 閱下 
面）。 就这 里来說 ，一个 重要之 点是， 銀行存 款利息 率在一 定情况 
下 决定企 业家用 来作为 計算根 据的利 息率。 一般 地說， 那 些使用 
借入的 資金的 企业家 对存款 利息率 不怎么 关心， 因 为他們 所計虑 
的只是 他們对 借款所 必須給 付的利 息率。 卽 使他們 是向私 人借入 


① 如果我 們放弃 了由于 信用便 利的泼 展人們 往往不 保有現 金这一 假設， 我們也 
必 須同时 注意， 低的 存款利 息率可 能会使 留在人 民手中 的現金 增加。 当 存款利 息率是 
低 的时候 ，人 們便不 想存款 ，因为 ，由 子保有 現金而 損失的 利息, 是比較 小的。 这 对收人 
的 分配有 一定的 影响。 鈔票 需求的 增加, 使中央 銀行的 收入有 所增加 ，而 現金保 有額的 
增加 ，使 銀行的 从前存 戶的收 人有所 减少。 这 种对貨 幣管理 机构或 国庫有 利的准 課稅， 
当然 会影晌 整个生 产組细 *但遌, 似乎 沒有理 由可以 設想， 它挎使 物价在 一方面 的变动 
在 程度上 大于另 一方面 的变动 a 
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資金 ，所給 付的利 息率通 常是接 近于銀 行放款 利息率 ，而不 接近于 
存款利 息率。 但尽 管这样 ，那些 拥有大 額資金 ，而由 于計虑 到风险 
因素 ，不願 把过多 資金直 接借給 私人的 企业家 ，仍然 将把他 們得自 
有 形投資 的利潤 （扣 除用以 补偿风 险那一 部分的 利潤） 和他 們可能 
从銀行 存款得 到的利 息加以 比較。 因 为可以 假定， 他們总 是这样 
分 配他們 的資金 ，使 他們能 得到最 大的純 利潤的 ，所 以存款 利息率 
的 高度决 定着他 們要留 在自己 企业里 的資金 数額。 应 当注意 ，在 
这种 情况下 ，銀行 存款利 息率， 实际上 是决定 这种資 金投資 期間长 
短的 决定性 因素。 

如 果我們 从靜态 出发， 假 定存款 利息率 下降但 其它利 息率仍 
旧不变 ，那 些拥有 大額資 金的企 业家， 将对自 己的企 业增加 投資而 
减 少存款 余額， 一直 到从自 己 企业可 得到的 收入和 降低的 存款利 
息 率相等 为止。 而且， 由于这 种降低 的利息 率是估 計利潤 可能性 
的一个 要素， 所以 他們可 能选择 在吋間 上比从 前更长 的投資 。其 
結果 将是一 个动态 过程， 和上 述在各 种利息 率一同 降低的 情况下 
所发 生的动 态过程 相同。 

在估計 存款利 息率对 物价的 全面影 响时， 我們 也必須 考虑到 
存款利 息率对 儲蓄的 影响。 如果 我們可 假定， 在其 它情況 不变的 
条件下 ，儲蓄 和利息 率朝着 同一方 向移动 ，而且 我們可 假定， 由于 
风 险因素 的关系 ，大部 分儲蓄 存在銀 行生息 ，那 末低 的存款 利息率 
傾 向于减 低社会 的总儲 蓄額。 

、 所以 ，存 款利息 率的变 更对物 价确有 影响， 但不 像放款 利息率 
的变 更有那 么大的 影响。 由 于大多 数企业 家借用 資金， 而 且私人 
資本家 所索取 的利息 率和銀 行的放 款利息 率大抵 相似， 所 以放款 
利息 率是企 业家考 虑各种 投資可 能性的 更重要 因素。 卽使 我們假 
定， 儲蓄率 更多地 取决于 存款利 息率、 較少 地取决 于放款 利息率 
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(放款 利息率 要看投 資市場 的組织 而定） ，上 面的 理論仍 可适用 ，因 
为企业 家对資 金的需 求比儲 蓄对資 金的供 应有更 大的适 应性。 

4, 按投資 类型来 区 別的利 息率 

实际上 ，各个 借款人 所能利 用的信 貸便利 ，在一 定程度 上可能 
是不相 同的， 因此我 們应当 把它看 作影响 物价水 平的一 个 因素。 
关于这 个問題 ，我們 得满意 于几个 一般的 意見。 

那些 使物价 保持一 定水平 的有差 別的利 息率的 平均， 当然和 
那 些产生 同一結 果的沒 有差別 的利息 率有所 不同。 如果对 具有高 
度 伸縮性 的資金 需求保 持比較 高的利 息率， 而对具 有低度 伸縮性 
的資 金需求 保持比 較低的 利息率 ，那末 ，在 这种情 况下， 借 款的总 
需求 (在 一定限 度內） 可按 一个很 低的平 均利息 率得 到供应 ，如 
果一 切借款 都使用 同一利 息率， 則全 部借款 的平均 利息率 便高得 
多。 如果对 伸縮性 大小不 同的資 金需求 采用和 上述相 反的利 息率， 
平 均利息 率便必 較高。 

由此 可見， 我們可 以使用 有差別 的利息 率政策 来加强 較高利 
息率或 較低利 息率的 影响。 这 种政策 的一个 重要例 子是， 对新旧 
投資訂 定有差 別的利 息率。 未 偿淸的 貸款， 或多或 少地具 有冻結 
的 性质。 就是說 ，只 在生产 資料能 提供服 务吋， 資本 才解放 出来。 
显然 ，提高 利息率 有助于 縮短生 产資料 的完成 时間， 而降低 利息率 
有助于 延长生 产資料 的完成 时間。 但由 于时間 落后的 关系， 这个 
趋势只 产生有 限度的 影响。 至 于那些 具有再 投資性 质的新 投資或 
新 資本的 新投資 ，自 当 別論。 就这一 方面来 ta， 企1 业家投 i 与 i 可 
以自行 决定。 他們对 借款的 需求， 比 較容易 地受到 利息率 变更的 
影响。 所以， 这神利 息率的 差別， 对借 款的总 需求有 重大的 影响， 
因而对 物价水 平的高 低也有 重大的 影响。  ' 

最后 ，我們 可談談 这一点 :有的 时候， 按 照新投 資在成 熟前所 


t54  貨 币和資 本理論 的硏究 

要经过 的平均 吋間对 新投資 索取有 差別的 利息， 可 能得到 良好的 
結果。 如 果中央 銀行在 大景气 开始吋 就想阻 止生产 因素向 較长期 
投資 轉移， 那末它 可以对 特別长 的投資 ，例如 建設工 厂所需 要的借 
款 ，訂 出特別 高的利 息率。 如果 存在着 不景气 趋势， 中央銀 行可采 
用和上 述相反 的政策 D 采 用这种 政策， 物价 可在很 小的平 均利息 
率变动 下稳定 下来。 如果 各項用 途的借 款都使 用同一 利息率 ，借 
款 平均利 息率的 变动便 大得多 。① 


① 如果 依照投 資时期 的长短 采用有 差別的 利息率 政策， 是 按和上 述相反 的方式 
施行, 那末从 平均利 息率变 动的意 义看来 ，对 物价水 平高低 的影响 以及虫 于利息 率变动 
而 对生产 所起的 干扰作 用都将 减轻。 如果利 息率的 降低特 別影响 到那些 用在短 期投資 
方面 的借款 —— 这种利 息率的 降低和 短期放 款利息 率的降 低不同 —— 那 末这些 方面的 
新投 資就要 增加， 而且生 产因素 会从其 它方面 的投資 調到这 里来。 物价 在这种 情況下 
可能有 的上升 将受到 阻抑, 因为， 新制 出来的 生产資 料在短 时期內 就能生 产消費 資料, 
而 消費資 料的供 应因此 会增加 起来。 


第四章 利 息率作 为保持 稳定的 
物 价水平 的工具 


U 緖曾 


我 們下一 步的工 作就是 叙述一 些一般 規律。 通 过这些 規律， 
就 能够使 用以上 两章所 說的对 物价施 加影响 的方法 ，① 来 貫彻各 
种典型 的貨币 政策。 ©在做 这种叙 述吋， 我 們将保 留第一 章第一 
节 所提到 的簡单 假設。 

首先， 应該 記住， 如 能爽爽 快快地 把貨币 纲領的 目标說 明白， 
而 且对于 在各种 情况下 所推行 的貨币 政策， 都在情 況許可 的范围 
內作出 說明， 那 末貨币 纲領的 功效便 可大大 增加。 如果人 們都能 
完 全預料 未来情 5H， 那末 中央銀 行所宣 布的关 于管理 物价的 纲領, 
将 由于公 众的期 望自动 地发生 效力。 所以要 使用合 理的方 法来管 


①  本篇以 下二章 的論点 ，和 罗伯逊 的論点 相似。 在 《 銀行政 策和物 价水平 》 这一 
部卓越 著作里 ，他 討論 了若干 同样的 問題。 

②  在上 面已经 提到的 早期著 作里， 我是 从以下 观点来 討論貨 $ 政寧 标的. • 
尽 量减少 由于不 等預料 得到的 -件而 泼生的 经济活 动上的 风险和 紐殳。_  iisi 到的 
ikmm i 保 持消費 品的稳 
定 价格水 平更为 有效。 后 一政策 ，从总 的看来 ，可 能含有 使企业 家只冒 最小的 “ 物价下 
降危 险”的 意思。 但是 ，如果 推行前 一政策 ，企 业家所 冒的总 的危险 将是比 較小的 ，尽管 
他們实 际上所 冒的价 格下降 的危险 是比較 大的。 因为 ，对所 有企业 家来說 ，这种 物价下 
降危 险是和 改善条 件与机 会的可 能性联 系着， 或者 改善条 件与机 会的可 能性是 和物价 
下降的 危险联 系着， 以致 所預期 的产 品的貨 幣价値 的变动 将戚少 到最小 限度。 

在本 篇里, 我們不 仅要討 論我們 u 为最适 当的典 型貨幣 政策, 我們还 要硏究 貫彻两 
个可 以替換 使用的 典型政 策的方 法和可 能性。 这 两个政 策是： 保 持消費 品的稳 定价格 
水平； 調 整消費 品价格 ，使它 和生产 力成反 比例。 因为 ，根 锯早期 著作关 子这两 个典型 
政策 优缺点 的討論 ，还不 能够对 这两个 典型政 策作出 最后的 評价。 此外, 也需要 硏究运 
用这两 个政策 的相对 可能性 ，以 及貨幣 政策本 身所可 能产生 的干扰 作用。 
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理 物价， 第一个 原則是 由中央 銀行宣 布它的 政策来 影响公 众的期 
望 ，使 輿論能 按照銀 行所想 望的方 向来影 响物价 水平。 

但总的 問題是 ，（在 不同情 況下） 应当怎 样运用 貨币政 策的其 
它 措施， 使 得貨币 政策能 对物价 起我們 所希望 的支配 作用。 为要 
答复这 个問題 ，我們 将討論 几个“ 单純” 事例。 我 們假定 ，在 这些事 
例中， 一些 影响到 物价的 主要变 动是孤 立地发 生的。 对于 每一个 
这 种典型 事例， 我們将 硏究运 用一个 积极的 貨币政 策的結 果是什 
么。 至于 政策的 目标， 我 們可作 出一些 可以替 換使用 的假設 。我 
們 因此应 該硏究 ： （ 1  ) 要怎样 才能保 持一个 消費品 的稳定 价格水 
平； （2) 要 怎样才 能使物 价水平 的变动 和生产 力成反 比例。 只要 
我們 能够实 行上述 二个典 型政策 中的一 个来管 理物价 水平， 我們 
就 得把所 采用的 政策的 其它影 响加以 比較。 因为， 我們的 目的是 
决定 哪些方 法会带 来最小 的危险 和最小 的干扰 作用。 

中央銀 行在控 制物价 时所可 采用的 最重要 手段， 当然 是釐定 
短 期放款 利息率 ，卽 釐定貼 現率。 但是 ，正像 下面的 說明所 表示的 
那样 ，在 一些情 5J 下， 单单使 用这个 方法， 不 能够得 到調整 物价的 
效果 •，在 另一些 情況下 ，使 用这个 方法， 会带来 严重的 缺点。 所 .以， 
其 它可以 利用的 手段， 在 合理的 貨市政 策中也 有它的 地位。 在这 
些手 段中， 通 过公开 买卖債 券来控 制債券 价格， 乃 是最重 要的手 
段 ，但也 是最难 使用的 手段。 因此 ，在討 論各种 典型事 例时， 我們 
必 須特別 注意到 我們所 要保持 的长短 期放款 利息率 之間的 关系， 
使 物价管 理所遇 到的阻 碍最終 能减到 最小的 程度。 

2  •消费 者需求 的变更 

如果我 們从靜 态出发 （在靜 态下当 然不发 生貨币 政策問 題）， 
一个 一个地 引进动 态因素 ，那末 ，作为 我們分 析的第 一步， 我們可 
假定 ，消費 者对各 种貨物 的需求 ，在各 个时期 中有所 不同， 但其它 
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影 响到物 价的主 要因素 却沒有 变更。 这意 味着， 生 产因素 供应的 
改变完 全是由 于需求 的改变 ，① 而那 些用生 产力函 数来表 示的影 
响生 产的一 般情况 却沒有 改变。 我 們因此 也假定 :人口 仍旧 不变； 
正儲 蓄或負 儲蓄不 存在， 技术 知识和 企业家 对生产 过程的 看法沒 
有 改变。 

由于 需求的 变动， 其 本身不 会引起 一般生 产力的 变动， 因此 
作 为我們 出发点 的貨币 纲領便 要求一 个不变 的消費 品平均 价格水 
平。 我們的 下一个 問題是 ，怎 样实 行这个 纲領。 

如 果所有 生产者 都能完 全預料 需求的 变动， 生 产机构 明显地 
将在需 求发生 变动以 前預先 作好安 排来适 应这种 变动。 过 渡吋期 
所需要 的儲蓄 額也不 会发生 剧烈的 变动。 如 果由于 生产方 面所需 
要的資 金比从 前多一 些或少 一些， 而 需要一 个和从 前不相 同的利 
息率 ，那末 ，这个 利息率 ，将 在生 产进行 調整的 过程中 产生。 

在实际 情况下 ，生 产者 只能或 多或少 地預料 到未来 的需求 ，生 
产机 构因此 不能完 全适应 变动发 生以后 的新形 势&其 結果主 要是： 
比較迫 切需要 的貨物 ，价 格比 較高； 比 較不迫 切需要 的貨物 ，价格 
比 較低。 因此 ，对 生产所 起的干 扰作用 ，在程 度上可 能有所 不同。 

如果 生产因 素能很 容易地 轉移， 那末只 需要按 照資金 需求所 
发生 的变动 来調整 利息率 ，无須 采用其 它貨市 措施, 就可在 不久的 
时間內 ，在 稳定的 物价水 平下达 到新的 均衡。 ® 如果这 种轉移 ，由 
于阻力 的关系 ，多少 是有困 难的， 那末， 消費 者需求 的变更 便影响 

到一 般物价 水平， 特別是 因为那 些正在 扩充的 产业需 要新的 投資。 

• 

①  我們 假定， 上述 变动只 是我們 对各种 个別情 况所作 的假設 的必然 結罘。 我們 
这样做 ，就 珩避觅 不必要 的紛乱 V 

②  如果消 費者需 求的性 质有所 改变， 那就 很难対 “不变 的消費 品价格 水平 ”这一 
槪 念作出 明确的 定义。 我在 《 貨幣政 策的目 标”第 15 頁和以 下各頁 ，曾 說到这 个問題 ，但 
在这里 甩置諸 不問。 
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生 产資料 制造业 在过渡 吋期接 受訂貨 的数額 比以前 增大， 因而生 
产資料 制造业 将把其 它方面 的生产 力吸收 过来。 如 果貨币 政策是 
消 极的， 社会的 名义总 收入便 增加， 而 消費品 的供应 也暫时 减少。 
所以 ，在生 产正进 行調整 的时期 ，物 价趋于 上升。 

如果 中央銀 行預料 到这种 趋向， 它就会 在早一 些的时 期預先 
調整利 息率， 使 生产資 料在过 渡时期 中轉变 为消費 資料的 数量比 
在中央 銀行沒 有进行 这种調 整的情 况下 来得多 。 这样， 在 过渡时 
期， 无須大 大改变 利息率 ，就能 保持消 費資料 供求的 平衡。 如果中 
央銀 行沒有 上述的 預見性 ，要保 持稳定 的物价 ， 就得 大大改 变利息 
率。 

首先， 在过渡 吋期， 必須提 高短期 放款利 息率。 这样， 存貨量 
便减少 ，而 消費品 的供应 量因此 暫时有 所增加 ，至少 不会减 低到生 
产 减低的 程度。 此外， 短期放 款利息 率的提 高也会 减低生 产者对 
貸款的 需求， 因而可 能刺激 儲蓄的 增加。 

至 于长期 放款利 息率， 一般 地說， 要使 它低于 短期放 款利息 
率。 当 新投資 的需求 已达到 飽和的 吋候， 便 有生产 力可用 以增加 
消 費品的 生产。 过渡 时期过 去以后 ，又須 降低短 期放款 利息率 ，而 
长 期放款 利息率 也需要 調整， 使 和新的 情况相 适应。 和新 的均衡 
相适 应的利 息率, 是高于 或低于 原来的 利息率 ，主要 是看正 在扩充 
的产 业是比 正在衰 落的产 业需要 更多或 更少的 資金。 另一 个需要 
考 虑的要 点是， 已经投 在衰退 产业上 的資金 ，現 在不 像从前 那么有 
效地使 用着。 这 意味着 ，就整 个社会 来說， 資金的 供应， 不 像从前 
那 么充分 ，这必 定会使 利息率 增高。 在一切 实际情 5S 下 ，最 后的結 
果在很 大程度 上受到 利息率 发展的 影响。 

总之， 我們可 以說， 消費者 需求的 变更通 常要求 投資的 增加, 
因而 使物价 在生产 正在进 行調整 的吋期 內趋于 上升。 在过渡 吋期, 
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必 須提高 短期放 款利息 率来抵 抗这种 趋向。 长期放 款利息 率应該 
和 短期放 款利息 率的未 来正常 水平相 适应， 但也要 考虑到 过渡时 
期中由 于較高 的短期 利息率 而产生 的特殊 水平。 所以， 在 这个时 
期， 长期放 款利息 率必須 经常低 于短期 放款利 息率。 

铺蓄 的变更 

其次， 我們可 以假定 ，专宇 f 孝予有 所变更 ，但 
生产力 函 数仍旧 不变； 需 士 需要 調 整外也 
沒有 变更。 

要最 好地解 决消費 品价格 保持稳 定这一 問題， 就得硏 究应怎 
样調 整长短 期放款 利息率 ，使得 現在和 将来消 費品的 供应， 能和在 
不 变的物 价水平 下消費 品的总 需求相 符合。 

如果 大家能 够完全 預料将 来情况 ，要 保持均 衡状态 ，只 需对利 
息率作 轻微的 調整。 在 这种情 3£下， 連消費 品总需 求的很 大变动 
(不 管是 否由儲 蓄的变 动引起 的）， 也 可通过 对一切 生产資 料产生 
效果的 平均时 間的轻 微調整 来加以 制止。 这样， 消 費品的 供应将 
和消費 品的需 求以同 一速度 变动。 而且， 生 产資料 产生效 果吋間 
所必 須有的 調整， 可在 投資时 进行。 至于利 息率， 只需作 小的調 
整。 如果 仅仅中 央銀行 預料到 事态的 发展， 那末， 在 一定程 度上， 
情形将 和上述 相同。 因为 ，中 央銀行 ，在 每一个 吋期， 可以 通过它 
的利息 政策， 使未 来物价 水平朝 着正确 的方向 发展。 如果 中央銀 
行 沒有先 見之明 ，只 能在資 金投下 以后施 加压力 ，那 末各个 时期的 
管理就 需要比 較强烈 的措施 ，来改 变有形 資本产 生效果 的时間 ，从 
而改 变消費 品的供 应量。 

(a) 我們 現在可 以假定 ，在一 定时間 ，儲蓄 傾向于 而且 
人 們預料 ，这 种新的 事态是 的。  •  * 

在 这种情 3TF， 如果利 仍 旧停留 在从前 的水平 ，物 价就会 
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下降。 因为 ，生产 力在現 在和将 来之間 的分紀 ，并不 是由儲 蓄額直 
接 决定的 （行 号內部 的儲蓄 是个例 外）， 而是 由借款 利息率 直接决 
定的。 借款利 息率是 企业家 計划的 决定性 因素。 所以， 在 不变的 
利息 率下， 消費品 的供应 量不会 变动。 但是 ，由 于儲蓄 的結果 ，消 
費品 需求将 下降， 因此消 費品平 均价格 下降的 比例， 和总需 求下降 
的比例 ，必 定大 略相同 ——如果 生产者 和商人 都认为 ，較低 的利息 
率是 持久的 ，因而 沒有理 由改变 存貨量 。® 

消 費品价 格的这 种下降 ，也 使資本 价値逐 漸降低 ，这样 就使实 
际收 入和財 产的分 配有所 改变。 結果 ，原来 的儲蓄 ，将 被現 在减少 
的儲 蓄或其 它方面 資本的 損耗所 抵消。 所以， 原来 的儲蓄 不会引 
起新 的有形 投資， 但将被 物价的 下降所 抵消。  、 

为 着分析 的方便 ，我們 把这个 过程区 分为二 个阶段 ：第一 ，物 
价在 一个时 期过渡 到另一 个时期 的时候 下降， 因而 产生利 益和損 
失； 第二 ，在 各个时 期內进 行交易 ，这 些时期 中的供 求情況 可說是 
由当时 的物价 决定的 (在每 一个时 期中物 价沒有 变动） 

如果儲 蓄額沒 有变更 ，而且 利息率 保持着 同一的 水平， 那末这 
个过程 将反复 重演。 当然， 进…步 的发展 ，要 看生产 者和商 人对将 
来物价 的期望 如何， 以 及能否 調整经 常費用 使和产 品較低 的价格 
相 适应。 如果 工資是 不能变 动的， 失 业和生 产范围 的縮小 便无可 
避免。 总收入 将减少 ，而 总收入 的减少 将导致 儲蓄的 进一步 减少， 
或負 儲蓄的 增加。 因此 ■，原 来 的儲蓄 ，不 导致新 資本的 形成， 而导 
致現 存資金 的消灭 。 卽使 工資和 其它经 常費用 具有伸 縮性， 最后 


① 如果他 們认力 ，需 求的 实际下 降是暫 时的， 那末上 述过程 发展的 速度将 减低。 
最初% 物 价不发 生变动 ，但由 于存貨 量增加 ，物 价終必 下降。 相反的 ，如 果他 們預料 ，物 
价将继 续趋手 下降， 則上述 过程将 以加快 的速度 发展。 

⑧ 出 借人得 到最大 的利益 ，而 借款人 則蒙受 損失。 在 某些方 面儲蓄 的减少 ，主要 
是由子 ，那些 負債累 累的企 业家势 必出多 子入。 
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产生 的結果 ，像上 面所說 的那样 ，乃是 分配的 变更和 物价水 平的降 
低 ，而 不是新 投資的 出現。  ^ 

为 阻止物 价下降 ，显 然必須 减低利 息率， 使有形 資本产 生效果 
的期 間得以 延长， 并使 每年制 成的消 費品减 低到由 于儲蓄 而应該 
减低的 程度。 如果中 央銀行 很早就 預料到 儲蓄額 的增多 ，那末 ，像 
上面 指出的 那样， 它将預 先稍稍 降低长 期放款 利息率 ，使有 形資本 
产 生效果 的时間 延长到 所希冀 的程度 。但是 ，中 央銀 行当局 ，如果 
认为 儲蓄不 会增加 ，沒有 采取未 雨綢繆 的措施 ，那末 ，要 阻止 物价下 
降 ，就得 施行比 較枳极 的貨币 政策。 首先 ，必 須大大 降低短 期放款 
利息率 来刺激 存貨量 的增加 、鼓 励新的 投資、 延长旧 的投資 产生效 
果的 期間。 但是 ，长期 放款利 息率不 应該降 得很低 。® 因为， 在过 
渡 吋期过 去以后 ，短 期放款 利息率 又将逐 漸上升 ，③ 不是上 升到从 
前的 水平， 而是上 升到由 增加的 資金所 决定的 比从前 較低的 水平。 
当然 ，长期 放款利 息率的 高低必 須和这 种情况 相适应 》 

关于 相反的 情况， 卽人們 儲蓄热 忱在长 时期內 冷淡下 去的情 
况 ，也可 按照类 似的論 法加以 闡述。 在这种 情况下 ，物 价将 有上升 
的 危险。 如果中 央銀行 先前沒 有預料 到这种 形势， 那末它 現在就 
得 大大提 高短期 放款利 息率， 并采取 措施使 长期放 款利息 率也会 
升高 ，但升 高的程 度可稍 低于短 期放款 利息率 升高的 程度。 

( b  ) 另一 方面， 如果我 們假定 ，动 态过程 受到儲 蓄的較 短暫的 
增加 的干扰 ，上 面的分 析还可 适用， 不过須 加某些 修改。 

因为必 須假定 ，在 过渡吋 期以后 ，短期 放款利 息率， 几 乎已回 
复到 新儲蓄 开始以 前的旧 水平， 所以长 期放款 利息率 ，不可 能降得 


① 如果 长期放 款利息 率降得 和短期 放款利 息率一 样的低 >  其結果 将使消 費品在 
一定将 来时期 中的供 应有所 降低。 这梓 使利息 率增高 ，造 成各种 紛扰。 

⑧ 利息率 必須逐 漸提高 ，使物 价不会 由于存 貨量的 减少而 下降。 
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像在儲 蓄会继 续下去 的情况 下那样 的低。 現 在的問 題是， 要怎样 
調 整生产 机构， 使它在 一个有 限的吋 期內能 吸收比 以前时 期和以 
后时期 更多的 儲蓄， 而不是 要怎样 調整生 产机构 ，使 它在每 一个吋 
期都 能容納 比从前 更多的 儲蓄。 如果 中央銀 行能及 吋預料 儲蓄会 
暫吋 增加， 那末它 就会这 样調整 适用于 这个有 限的吋 期的利 息率， 
使得 在整个 过渡吋 期中， 有形資 本产生 效果的 吋間延 长起来 ，而且 
延长 的程度 比在中 央銀行 沒有动 作的情 况下来 得大。 这样， 在过 
渡吋 期中， 市場上 消費品 的数量 将下降 ，以致 消費品 的供应 能和縮 
小了 的需求 相符。 但儲蓄 如果突 然发生 ，就 得大 大降低 利息率 ，像 
上面 a 例那 样。 至 于长期 放款利 息率， 只需 降低到 由降低 的短期 
放款利 息率所 决定的 程度。 

当儲蓄 的减少 只是暫 吋現象 的吋候 ，和上 述相似 ，問題 也是如 
何提高 放款利 息率来 增多消 費品， 以应付 反常的 需求。 如 果中央 
銀行事 前沒有 預料到 需求的 增多， 它 就必須 大大提 高短期 放款利 
息 率来阻 抑物价 上涨的 趋向。 另 一方面 ，对长 期放款 利息率 ，只須 
稍予 提高。 

在 某些情 況下， 保持稳 定的物 价水平 是很困 难的。 在 一定时 
期中 ，儲蓄 由于种 种原因 ，可 能大量 减少， 甚至可 能变成 負儲蓄 ，表 
現 为資本 損耗的 形式。 例子 是:如 果工人 能够使 工資大 大提高 ，而 
工資 的提高 至少可 暫时扩 大他們 在全国 产量中 所分享 的比例 。这 
种 有利于 社会上 平常不 大儲蓄 的阶級 的收入 分配的 变更， 会引起 
消費品 总需求 的大大 增加。 由此可 能发生 的物价 上涨， 也 許可通 
过大 大提高 短期放 款利息 率加以 制止。 这种 做法大 抵会增 加失业 
人数 ，因 此会减 低消費 者的购 买力； 同时 ，也会 增加消 費品的 数量， 
像上面 所說的 那样。 但是 ，由于 貼現率 急剧的 增高， 必定会 对企业 
家起严 重的干 扰作用 ，所 以政府 在这种 情況下 ，最好 要运用 它的財 
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» 

政 政策。 如果 政府的 税收仍 旧不变 ，而 经常支 出减少 ，或者 所得税 
的增加 在比例 上大于 支出的 增加， 而 政府用 以偿还 国債的 款項比 
从前多 ，那 末社 会的淨 儲蓄便 可增加 起来。 卽 使利息 率稍稍 增高， 
稳定的 物价水 平还是 可以維 持的。 

如果政 府的財 政政策 ，不能 消除儲 蓄上的 变动， 反而成 为这种 
变动 的原因 ，那 末最困 难的情 52 就要 产生。 不錯 ，政 府在收 入沒有 
变更的 情況下 ，大抵 不会突 然地大 减开支 ，使物 价趋于 下降。 这种 
危 险事实 上是不 大的。 但是， 更重要 的倒是 相反的 情形。 在某种 
危 机吋期 ，例 如在战 爭时期 ，政府 需要的 消費品 （包 括战爭 物資） 往 
往是那 样的多 ，以 致不能 通过增 加賦稅 、提高 利率和 增发公 債来减 
少公 众对消 費品的 需求， 作为 抵偿。 这时物 价的增 高就不 可避免 
—— 結果便 发生收 入分配 的变更 ，而消 費品供 求的新 平衡， 只能通 
过这种 变更来 达到。 

4. 生产 資料制 造业生 产力的 变更 

我們 現在可 以談談 一些影 响物价 水平的 变动。 这 些变动 ，卽 
在 人口沒 有变更 、儲 蓄沒有 存在和 需求函 数沒有 改变的 情况下 ，也 
会 发生。 这些 变动， 可 能是和 生产的 物质条 件例如 气候等 等有关 
系的， 是和 影响生 产效率 的公共 机关和 社会情 況有关 系的， 或是 
和 企业家 的技术 知识和 管理知 识以及 他們对 整个生 产的态 度有关 

系的。 所 有这些 变动， 可 以說都 能影响 ^ 亨 亨- 宇 亨 的生产 
力。 

对于 上面提 到的量 的变动 和这里 所說的 一般生 产条件 的变动 
作出 区分， 也 許沒有 深刻的 意义。 在 比較深 入的分 析里， “ 数量” 
的变 动和“ 质量” 的变动 这两者 的分界 载大抵 是不存 在的。 但在这 
里 ，我們 需要这 种区分 ，以 便訂 出管理 物价的 标准， 使企业 家所冒 
的 危险减 到最小 限度。 因为 ，我 們已经 发現， 如果在 发生某 些总的 
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說来在 性质上 是量的 变动的 变动时 ，把 物价水 平保持 稳定， 而在发 
生其它 性质的 变动时 ，听任 物价水 平按照 一定方 式变动 ，那 末上述 
的危 险便可 减少。 当我們 企图区 別数量 的变动 、质 量的 变动时 ，我 
們应当 特別記 着上述 管理物 价标准 的实际 应用。 由 于这个 原因， 
我們 作出了 上面很 簡单的 区分。 卽使 能够作 出从理 論观点 看来比 
上 面更令 人滿意 的界钹 ，作为 管理物 价标准 的基础 ，这 种分 界载的 
价値 大抵也 不会增 加很多 。① 

我們 先硏究 ，当生 产力正 在改变 的时候 ，什 么是 保持稳 定的物 
价水平 的最好 方法。 接着 ，我 們研究 ，怎 样能够 改变物 价水平 ，使 
和生产 力成反 比例， 而不 至引起 很大的 阻力。 

在生产 資料和 消費資 料生产 方面， 都可能 发生生 产力的 变动。 
这 种变动 可能持 续到相 当长的 时間， 也可能 只是暫 吋的。 从以上 
所述 ，我 們得到 四种情 5£。 对于这 四种情 况， 我們需 要分別 作出分 
析 o 

•  (a) 在某 些生产 資料制 造业里 ，生 产力发 生变动 ，而且 人們預 

料这种 变动是 的。 

如 果这种 完 全是心 理性质 的变动 ，沒有 什么物 质基础 ，那 
末 ，从 貨币政 策的观 点看来 ，这种 变动实 际上不 起干沈 作用。 ②一 


①  这里 所作的 区分, 和作者 在他的 《 貨幣政 策的目 标》 —书 里所作 的区分 ，大 体上 
是相 同的。 在那里 ，作 者对标 准作了 这样的 定义： 产 品价値 的增长 ，必定 按着人 口和資 
本增长 的比例 ，怛 其它 变动必 定使一 般物价 水平泼 生变动 ，以 致产品 价値仍 旧不变 。上 
面所 述的两 种情況 ，要怎 样区分 ，这在 理論上 幷不怎 么重要 》 但从实 际的观 点看来 ，上面 
的区分 方法似 乎是最 簡单而 且是最 适用的 方法。 

②  我 們所想 的是这 样的情 3^ 卽企业 家对将 来更为 乐观， 而 i 比从 前更 願意冒 
险 ，或 是和这 相反的 情况。 这样便 泼生对 于利潤 更大的 （或更 小的） 期望。 如果 这种情 
況会继 续下去 ，那末 利息将 上升或 下降到 这样的 程度， 以致佾 費品的 供求保 持平衡 。其 
結果， 一定程 度的收 入重新 分配便 将发生 ，一 定程 度的盈 亏也将 齿生， 但 其它变 动不会 
发生。 
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个更 会引起 兴趣的 情况， 是具 体生产 力有所 变更， 因 而可以 預期， 
消費 品的未 来产量 将有所 增减。 

让我 們假定 ，由 于生产 資料制 造业技 术或組 织改善 的結果 ，可 
預期消 費品生 产有所 增加。 至于 具体生 产力的 增加， 是否 导致生 
产品 价値的 增加， 这要看 企业家 对将来 物价的 期望是 怎样。 由于 
我 們假定 ，貨币 管理机 构的目 的在于 保持稳 定的物 价水平 ，所 以可 
設想 ，企 业家沒 有預料 物价的 下降。 在这个 假設下 ，生 产力 的增加 
将立卽 导致将 来产量 在价値 方面的 增加， 因 而也将 导致名 义总收 
入的 增加。 卽使 那些技 术和組 织已经 改进的 行业的 企业家 預料价 
格 将有些 微下跌 ，上述 情况也 会发生 ，因 为他們 預料， 这种 較低的 
价格 将为其 它方面 較高的 价格所 抵消。 

如果 貨币政 策是消 极的， 在生产 技术改 进而消 費品产 量增加 
的 整个吋 期內， 名 义总收 入和消 費品供 应就不 能保持 平衡。 由于 
沒有理 由可以 假定， 儲 蓄会增 加很多 ，足 以吸收 所有額 外收入 ，物 
价因此 将趋于 上涨。 这 种上涨 趋势， 将随着 生产資 料制造 业由于 
获 利可能 性的增 大把生 产因素 从消費 資料制 造业吸 收过去 而加速 
起来， 所 加快的 速度相 当于生 产資料 制造业 吸收消 費資料 制造业 
生产 因素的 速度。 这个 过程的 性质将 和在靜 止情况 下降低 利息率 
的过裎 的性质 相同。 

所以， 必須 提高利 息率， 使 物价水 平保持 稳定。 但严格 地說， 
对 于长短 不同的 投資的 利息率 ，应当 有差別 地加以 調整。 

为 把理論 簡单化 ，我 們首先 假定, 新的生 产方法 需要经 过一定 
时期， 才能产 生消費 品增加 的結果 ，但到 了这个 时候， 全部 增多的 
产品 都可供 使用， 而且从 此以后 生产量 都能保 持同样 高的 水平。 
从这个 时候起 ，人們 必定普 遍預期 ，消 費品的 供应将 长期不 断地增 
加。 （一个 例子是 ，一 种农 :作物 全部使 用新的 肥料。 当这农 作物在 
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将 来收割 的吋候 ，它的 产量就 要增加 ，而 且可以 預期， 这种 增加在 
以后 几年会 继续下 去。） 

在这种 情况下 ，可以 設想， 对于在 消費品 产量可 望增加 以前借 
入 ，而 在消費 品产量 增加以 后到期 的借款 ，应当 根据借 款数目 （包 
括 利息） 并以相 当于增 加的产 量的百 分比把 一笔額 外支付 記入借 
方。 这 項額外 支付， 应在消 費品产 量增加 的吋候 到期。 按 照这种 
做法， 企 业家便 不得不 把工資 和其它 生产費 用保持 在当时 的較低 
水平 ，一直 到消費 品的供 应增加 ，額 外支 付到期 为止。 这种 政策将 
使保持 这个时 期的稳 定物价 水平更 为容易 ，因为 ，这 个时期 的名义 
总收入 和消費 品供应 ，将 和从 前相同 。①过 渡吋 期过去 以后， 企业 
家 就不必 再計虑 到額外 支付的 問題。 工資和 其它经 常生产 費用， 
将 按消費 品增加 的比例 增加。 其結果 ，均 衡可照 旧維持 。⑧ 

但也 需要对 一般利 息率作 适当的 調整。 在生产 力刚开 始变动 
以后， 短期放 款利息 率应当 是比較 高的。 这 一半是 因为由 于生产 
組织 的改变 ，对儲 蓄的需 求已经 增加, 一半是 因为由 于将来 貨物供 
应有 改善的 希望， 儲蓄額 大槪会 减少。 这个吋 期过去 以后， 短期放 
款利息 率应当 又降低 ，不 是降到 原有的 水平， 而是降 到和新 的生产 
力情 况相适 应的、 比原有 水平高 一些的 水平。 在每一 个时期 ，长期 
放 款利息 率应当 和預期 的短期 放款利 息率相 适应。 在短期 放款利 
息 率暫时 增高的 影响下 ，长期 放款利 息率应 当先稍 稍上升 ，然 后逐 
漸 下降。 


① 从企业 家的观 点看来 ，生产 力增加 的效果 ，多 半将 为額外 支付所 抵淸。 卽使企 
业家借 有可假 定无須 作額外 支付的 旧借款 ，情 膨也是 一样， 因为， 企业家 在計算 成本时 
还必須 均額外 支付包 括在內 (假 使他們 出卖他 們的生 产資料 ，把銷 貨收入 借給銀 行或个 
別 借 款人， 上 述額外 支付也 将包括 在收入 內）。 

⑧ 这 里假定 ，出 借人不 把上述 額外支 付看作 收入， 而 把它看 作資本 价値的 增加, 
以致 出借人 所持有 的額外 支付的 名义数 額将按 生产力 增加的 比例而 增加。 
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当然, 可把額 外支付 包括在 对資本 所付的 一般利 息內。 因此* 
一定期 限借款 的利息 总額将 增加到 这样的 程度， 就是說 ，在 消費品 
供应量 增加的 时候， 这 两者差 額的資 本化价 値将相 当于按 照以前 
方法計 算的額 外支付 数額。 这意 味着， 对于 一切在 产量可 望增加 
的紧 要吋刻 未到期 的放款 ，必須 大大增 加利息 ，但对 短期放 款应比 
对长 期放款 增加得 多些。 

另 一方面 ，如 果我們 假定, 生产資 料制造 业生产 力的增 加所引 
起的 消費品 产量的 增加只 是逐漸 的增加 一 这样的 假設似 乎是更 
接 近于实 际情況 —— 那末， 采用額 外支付 政策便 意味着 ，当 消費品 
产 量正在 增加的 时候， 应当对 一般利 息另加 一笔相 当于消 費品增 
加的百 分比的 数額。 对于 期限伸 展到这 个吋期 以后的 放款， 必須 
采用 相应的 較低利 息率。 

在 实际社 会里， 我 們当然 必須満 足于比 上面所 說的簡 单一些 
的 办法。 在每一 个場合 ，所必 須做的 只是把 一个时 期的短 期放款 
利 息率保 持在能 和这个 吋期中 預期发 生的消 費品产 量增加 相适应 
的 水平。 所以， 长期放 款利息 率必須 保持在 和所預 期的短 期放款 
利 息率相 适应的 （較 低的） 水平。 

如果生 产資料 制造业 的具体 生产力 ，由于 某种原 因而减 低了， 
而且 这种生 产减低 会继续 下去， 那就需 要降低 利息率 ，使物 价不致 
于 下降， 并且还 需按照 和在相 反的情 下提 高利息 率完全 相似的 
方式来 降低利 息率。 

(b) 如果 生产資 料制造 业生产 力的变 动是暫 时的， 那 就必須 
对上述 理論的 一些方 面作出 修改。 

假如 这神变 动只是 由于企 业家改 变了他 們对危 险的預 料和估 
計而 产生的 ，因此 沒有物 质基础 ，那末 这种变 动不会 影响消 費品的 
供 应量。 結果， 仅仅名 义收入 在上述 变动的 期間內 将有所 升降。 
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在消极 的貨币 政策下 ，社会 总收入 的增多 或减少 ，如 果不被 儲蓄上 
相反的 变动所 抵消， 那末消 費品供 求的平 衡将受 到干扰 ，而 物价因 
此 便发生 变动。 要阻 止这种 变动， 首 先得在 討論的 时期內 提高或 
降 低短期 放款利 息率。 至 于长期 放款利 息率， 它主 要是由 未来的 
(不 变的） 利息率 水平决 定的， 只要在 短期放 款利息 率調整 以后作 
相应的 調整。 在 某些情 況下, 可对 貼現政 策补充 其它貨 币措施 ，来 
避免 利息率 非常的 变动以 及这种 变动对 生产活 动的干 扰作用 。例 
如 ，如果 某些企 业家由 于对生 产前途 采取比 較乐观 的态度 ，收 入变 
得 較高， 那末， 要是 对这些 企业家 （特別 对新的 投資） 提高利 息率， 
而对 其他企 业家却 采用从 前的利 息率， 就可 抵消这 些企业 家較高 
的 收入， 而 不致产 生很大 的干扰 作用。 这样 施行有 差別的 利息率 
或限制 貸款， 当 然是以 中央銀 行对形 势有正 确的評 价为先 决条件 
的。 

我們 現在要 說到以 下情 5S: 生产 資料制 造业的 具体生 产力如 
—时有 所变更 ，則 消費品 的将来 供应量 ，也将 变更。 

作 为簡单 的例子 ，我們 可假定 ，某一 年的棉 花收成 特別的 好。 
如 果大家 认为消 費品的 价格将 来不会 改变， 名义收 入就要 增加。 
但 在消极 的貨币 政策下 ，消費 品的供 应量， 在短吋 間內， 将 和从前 
—样。 由于 儲蓄大 抵不能 对更多 的收入 起抵消 的作用 ，① 所以物 
价必 定趋于 上涨。 后来， 在棉织 品已经 制成可 供消費 ，而消 費品供 
应总量 因此将 增加的 一年， 棉织品 的价格 将趋于 下降。 如 果生产 
資料 制造业 的收入 下降到 从前的 水平， 棉织品 价格将 更趋于 下降。 


① 按 照收入 作力資 本利息 的槪念 （本书 普遍使 用这个 槪念） ，更 高的产 品价値 ，主 
要是 作为資 本的利 得而出 現的。 收入 的实际 增加， 只相当 子資本 的利息 由子資 本額增 
大而 增加的 数額。 怛这幷 不减低 我們理 論的正 确性， 因为 就我們 对收入 所下的 定义来 
說， 消 費品需 求的增 加大抵 是大于 收入的 增加。 
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在 这种情 況 下， 要保持 稳定物 价水平 ，就 必須从 棉花收 摘一直 
到 棉织品 制成可 供消費 的时候 ，提 高短期 放款利 息率。 这样 一来， 
在棉花 收摘那 一年， 消費品 的存貨 量将趋 于减低 ，而 消費品 的供应 
量因此 增加。 在 更多的 棉叙品 制成那 一年， 消費品 存貨量 将恢复 
到正常 的水平 ，因 而部 分地吸 收在市 場上供 应的消 寶品。 

如果 生产資 料制造 业的生 产力有 暫吋的 增加， 在大多 数場合 
下， 类 似的理 論都可 适用。 如 果由于 生产力 增加而 产生的 較大数 
量的 消費品 ，是在 以后各 个吋期 中逐漸 制成的 ，那末 我們的 理論只 
須作 这样的 修改， 卽在 这些时 期中也 应当比 較緩慢 地降低 短期放 
款利 息率。 

如果生 产資料 制造业 是在暫 吋不利 的情況 下进行 工作的 ，因 
而消 費品供 应在以 下几个 吋期中 会减少 一些， 上述 的理論 也完全 
可 以适用 。例如 ，由于 雇主和 工人发 生爭議 （罢 工、 停工 等）， 生产 
資 料产畺 下降， 由 此而产 生的消 費品有 效需求 的减低 ，可通 过降低 
短 期放款 利息率 刺激商 人增多 存貨来 抵消。 当 收入恢 复正常 ，但 
消費 品还是 缺少的 吋候， 就应当 提高短 期放款 利息率 ，使存 貨减低 
到 从前的 数量。 

5 •消費 品制造 业生产 力的变 * 

(a) 当 生产力 的变更 影响到 直接制 造消費 品的生 产部門 （或 
服务性 行业） 时 ，它便 对物价 有各种 各样的 影响。 我 們首先 討論那 
些 預期是 持久的 变动。 

至于 在生产 力还沒 发生变 动以前 的某一 时期內 已经出 現变动 
朕兆的 情况， 是和第 四节所 說的情 况很相 似的。 假 定我們 預期一 
个 消費品 制造业 的利得 ，在一 定日期 以后将 要增加 ，而 且企 业家預 
料 ，尽 管供应 量增加 ，价格 将保持 稳定。 那末， 他們 根据这 个产品 
价値将 要增高 的預期 而产生 的对生 产因素 的要求 ，将 使收入 增加， 
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不 但使这 个产业 所直接 使用的 生产因 素的收 入有所 增加， 而且使 
这 个产业 所使用 的生产 資料的 制造业 的收入 也有所 增加。 后者收 
入的 增加可 能是更 大的。 如果 生产力 的增加 是依賴 于新的 生产方 
法 ，或 使扩充 业务成 为有利 可图， 那末生 产力的 增加， 实际 上会使 
生产資 料制造 业的扩 充和消 費資料 制造业 的扩充 不相称 C 这一点 
常被提 出）。 所以， 在 消极的 貨币政 策下， 名 义收入 以及对 消費品 
的需求 ，卽 使在消 費品的 供应量 还沒增 加以前 ，便大 大增加 。总 之， 
要 阻止物 价上涨 ，就得 运用和 第四节 所說相 同的那 种貨币 政策。 

这也 是可以 想像得 到的： 消費品 制造业 方面； 的生产 
力 增加， 可能 成为生 产資料 制造业 收到大 量新訂 备 原因。 
卽使消 費品供 应量因 此很快 增加， 收 入可能 增加得 更快。 为要阻 
止可能 跟着这 个发展 而产生 的物价 上涨， 有 效的办 法是在 生产进 
行 新的安 排的期 間內提 高短期 放款利 息率。 

但是, 如果消 費品制 造业的 生产力 ，先前 沒有呈 現增加 的可能 
性 ，而且 生产力 的增加 ，不 是生 产資料 制造业 收到更 大的訂 貨的直 
接原因 ，那末 ，消費 品的需 求大抵 不会增 加得像 供应那 样的多 。卽 
便消 費品工 业中的 企业家 預期物 价不会 变动， 也会 有許多 阻力因 
素 使收入 必須经 过一段 时間之 后才能 增加。 这是 因为： 第一 ，直接 
制 造消費 品的生 产因素 的利得 ，要经 过一定 的时間 才增加 起来； 第 
二， 消費 品制造 业所使 用的生 产資料 的价格 的增高 要经过 更长的 
吋間 才能給 生产这 些生产 資料的 生产因 素带来 更大的 收入； 第三, 
生 产資料 制造业 本身所 使用的 生产資 料的价 格的增 高也要 经过更 
长的 时間才 能給生 产这些 資料的 生产因 素带来 更大的 收入, 所以， 
在过渡 时期， 公 众的收 入不会 增加到 能够在 不变的 价格下 买尽增 
多的消 費品。 如 果貨币 政策是 消极的 ，物价 便趋于 下降。 

因此， 在 这些情 況下， 要 实行和 刚才所 說恰恰 相反的 貨币措 
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施。 为保持 稳定的 物价， 就需要 在过渡 时期降 低短期 放款利 息率。 
这 样就能 刺激商 人增多 存貨， 并且加 速生产 資料制 造业中 价格和 
收入的 增加， 以 使較大 的消費 品供应 量能够 或多或 少地和 增加的 
消費品 需求相 适应。 在 生产机 构調整 得能和 新技术 采用后 的正常 
情 相适应 以后， 短期 放款利 息率又 应該提 高到一 个正当 的水平 
- "一 这个 水平可 能是高 于变动 以前的 水平， 也可能 是低于 变动以 
前的 水平。 至于长 期放款 利息率 ，应 当按 照通常 的方式 ，比 照預期 
的 短期放 款利息 率来作 調整。 

如果消 費品制 造业的 生产力 ，由 于某 种原因 ，有 意料不 到的持 
久性的 减低， 那就必 須暫时 提高短 期放款 利息率 ，使 能順利 地过渡 
到新 的正常 情况。 （如 果物 价沒有 变更） 这种 情況的 特征是 名义收 
入 到处降 低和需 要不像 从前那 样能得 到完全 滿足。 較高的 利息率 
将加速 收入的 調整， 而 且将使 消費品 供应的 减少来 得比較 緩慢。 
这样， 消費品 的供求 将保持 平衡。 

由 此可見 ，在 消費品 制造业 的生产 力发生 持久性 变动吋 ，用以 
保持稳 定的物 价水平 的貨币 政策， 要看个 別情況 而定。 

( b ) 我們 还要說 到消費 品制造 业中生 产力的 变动。 

如 果那些 收获以 后卽可 消費或 经过短 时間加 消 費的农 
作物在 某一年 的产量 ，是大 于通常 的产量 ，这 便对那 一年的 消費品 
价格有 很大的 压力。 （誠 然， 物价 在最初 就可能 有上涨 的趋势 ，如 
果由于 对非常 收成的 期望， 消 費品的 需求在 供应量 还沒增 加以前 
便增 加起来 的話。 但这种 情况和 第四节 b 相似， 所 以我們 在这里 
可不必 加以論 述。） 如果 貨币政 策是消 极的, 便沒有 和这样 增大的 

供应量 相适应 的增大 的消費 者购买 力。 如果 农产品 价格减 低而农 
民收入 却增加 (需求 的伸縮 力大于 1  )， 这种 增加的 收入将 被其他 
生产者 减低的 收入所 抵消， 这 些生产 者收入 所以减 低是因 为人們 
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想购买 更多的 农产品 ，以 致他 們的貨 物卖不 出去。 所以 ，要 保持稳 
定 的物价 ，就必 須这样 降低短 期放款 利息率 ，使 生产 增多的 消費品 
大 抵会被 增多的 存貨所 抵消。 显然 ，在 这种情 况下， 只需要 变更短 
期 放款利 息率; 至于长 期放款 利息率 ，可 不必 改变。  ' 

当然， 消費品 供应量 的变更 ，也可 能是由 于气候 以外的 情況而 
产 生的， 特別重 要的是 由工人 和雇主 之間的 关系所 引起的 变动。 
如果由 于劳資 爭議的 結果， 某些消 費品制 造业产 量减低 ，那 末这些 
消費 品在这 一年的 总供应 量就会 减少； 但社 会的名 义收入 却不会 
相应地 减少， 因 为生产 資料制 造业的 收入可 能减得 很少。 在这种 
情况下 ，如 果貨币 政策是 消极的 ，物价 大抵会 上涨。 所以应 当提高 
短 期放款 利息率 ，在稳 定物价 水平下 ，把 均衡状 态恢复 过来。 这个 
政策 对于其 它类似 情况也 可适用 D 

我 們說， 我 們在上 面所分 析的例 子都是 “单純 ” 的 例子， 就是 
說 ，它 們具有 一定性 质的“ 独自” 变动的 特征。 当然， 实际社 会的变 
动 和这种 簡单型 式不相 符合， 但具有 我們假 定的情 52 所可 能有的 
种种 結合的 形式。 从我們 的硏究 ，不 能馬 上看出 ，在 一定具 体情况 
下 ，哪一 种貨币 政策是 适宜的 政策。 但总 的来說 ，如 果把我 們对单 
純情 52 所 提出的 措施适 当地結 合施行 ，就 可期望 ，在 任何复 杂情況 
下 ，物价 水平都 可稳定 不变。 显然 ，要 在这里 說到各 种各样 的結合 
形式 ，是不 可能的 。® 


① 有的 时候， 生产資 料制造 业生产 力的变 更和淸 費資料 制造业 生产力 的变更 ，可 
以結 台得使 物价卽 在完全 消极的 貨幣政 策下也 能保持 稳定的 水平。 但这 是例外 情况。 
— 般地說 ，在 生产力 变动的 条件下 保持物 价水平 的稳定 ，是 貨幣政 策上一 个很复 杂的問 
題 。  ' 


第五章 利息率 作为調 整物价 使其和 
生 产力成 反比例 的工具 

1  •生 产資料 制造业 生产力 的变更 

如果认 为貨币 政策的 目标， 不是稳 定的物 价水平 ，而是 和一般 
生 产力成 反比例 而变动 的物价 水平， 那末上 面的理 論便需 要作很 
大的 修改。 首先 ，宣布 采取这 个目标 ，就 会影 响一般 对将来 情况的 
預期。 生产条 件变更 对物价 发展的 影响， 因 此将和 上面所 述有所 
不同。 此外 ，貫彻 这个目 标所 需要的 技术， 和 保持稳 定物价 水平所 
需要 的技术 也有所 不同。 

在 下面， 我 們只在 那些和 上述相 似的假 設下来 硏究这 两种貨 
币政策 所造成 的两种 情况的 主要不 同之点 

(a) 假如某 些生产 資料制 造业的 生产力 有亨; 的增加 ，那 
末 ，消 費品产 量将要 增加的 預期， 就会产 生消費 将相 应降低 
的 預期。 这两 个因素 ，在很 大程度 上会相 互抵消 ，以 致有关 生产者 
的收入 不受到 很大的 影响。 于是， 在 增加的 供应品 还沒到 达市場 
的吋 期中， 在物 价水平 不变的 条件下 所产生 的消費 品供求 不相称 
的 現象也 許术会 发生。 

如果 所有生 产者都 能够正 确地預 料这种 貨币政 策对将 来物价 
所 产生的 結果， 那 末社会 名义总 收入一 点也 不受到 生产力 变更的 
影响 。因此 ，这 种貨 币政策 的目标 ，在于 保持名 义总收 入的独 立性， 
使它 不随着 这二个 因素而 变动。 但个別 行业的 名义收 入未必 不发 
生变动 。例如 ，生产 資料制 造业由 于生产 力增加 ，收 入有 所增加 （由 
于 需求伸 縮性較 大所产 生的結 果）， 但 产品銷 路較差 的行业 收入有 
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所 减少。 

但是 ，就实 际社会 来說， 不能 設想， 企业 家能完 全預料 他們所 
特別关 心的将 来物价 发展。 在 生产力 已经增 加的行 业里， 企业家 
可能 低估他 們产品 价格在 将来的 降低。 这种 錯誤的 估計， 由于种 
种原因 ，很 容易 发生， 其中一 个是， 个 別企业 家通常 不能对 他們所 
生 产的貨 物的总 产量作 精确的 估計。 此外 ，也 可能发 生这种 情況， 
生产力 沒有改 变的企 业家， 由 于沒有 考虑到 市場情 况已因 其它方 
面生 产力发 生变更 而有所 改变， 作了 錯誤的 估計。 他們也 許指望 
能够售 出計划 的貨額 ，而实 际上他 們的售 貨額却 减少了 ，因 为較大 
的购买 力可能 被那些 直接受 到生产 力变更 的影响 的消費 品所吸 
收。 如果 随着生 产力的 增加， 需求弹 性大于 1 ， 随 着生产 力的减 
少， 需求弹 性小于 1 ， 我 們便有 上述的 情况。 所以， 这种錯 誤的估 
計 ，不管 是乐观 的或是 悲观的 ，都 会使 預期的 总收入 有所增 加或有 
所 减少。 如 果收入 的变更 和儲蓄 的变更 不互相 抵消， 那末 消費品 
的 需求便 将增加 （或减 少)， 而 消費品 的价格 因此趋 于上升 （或下 
降）。 如果 这种趋 向发生 ，那就 必須在 生产力 变更和 消費品 供应量 
增加 的中間 时間， 适当調 整利息 率来阻 抑这个 趋向。 

在后 一阶段 ，所想 望的物 价和生 产力成 反比例 的变动 ，必 定会 
很 自动地 发生。 由于名 义收入 大体上 和从前 一样， 消費者 购买力 
和 从前大 致一样 。因此 ，消 費品供 应量的 变动， 会引起 价格的 变动。 
这时 的利息 政策， 应 該是調 节物价 变动， 使 和供应 量的变 动相适 
应 0 当 物价发 生变动 的时候 ，由 于人們 預料物 价变动 将继续 下去， 
这种变 动往往 有继续 下去的 危险。 为防 止这一 类型的 推測， 在一 
些情 況下， 也許需 要暫时 調整貼 現率。 

上 面已经 說过， 为保 持稳定 的物价 水平， 就必須 修改利 息率， 
按 照产品 在討論 的时期 中由于 生产力 变更而 发生的 价値增 减的情 
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况， 对利息 率加以 額外的 增减。 但 在現今 討論的 情况下 ，生 产力的 
变动已 被物价 的变动 所抵消 ，因 此我們 可調整 放款利 息率， 无須考 
虑 到上述 額外的 增减。 这 种貨币 政策看 来是更 “自然 ”的， 因为它 
更容 易实行 ，只 需对利 息率作 比較小 的調整 ，因此 不会对 生产活 、动 
产生 大的千 扰作用 。① 

(b) — 些生产 資料制 造业生 产力的 增加或 减少， 在很 
大程 度上也 会被預 期的相 反方向 的物价 抵消。 在过渡 时期， 
卽在生 产力的 变更还 沒对消 費品供 应量起 作用的 时期， 收 入和消 
費的 正常关 系实际 上不会 取变， 而物 价水平 大体上 也不会 改变。 
后来， 当消費 品产量 增力卩 (或 减少） 而 名义收 入仍旧 不变 的时候 ，物 
价通常 是循着 和供应 相反的 方向变 动着。 这样， 貨币价 、値 的确定 
标 准大体 上便实 現了。 

所以 ，可想 像得到 ，不 需要 采取积 极的貨 币政策 就可达 到这个 
目标。 由于生 产力的 变更是 1K 时的 ，所以 重新組 织生产 ，使 資金的 
需 求在长 时期內 趋向于 增加或 减少， 因而需 要对利 息率; 作全 面調 
整 的問題 ，并不 发生。 但 在一些 情况下 ，也許 需要諷 整短期 放款利 
息 率来取 得所想 望的物 价水平 的調整 1 

例如 ，如 果在一 定时期 內钢铁 业由于 劳資糾 紛而减 少产量 .，钢 
铁业企 业家， 大槪可 以从提 高钢铁 价格得 到一定 数額的 、补偿 (因为 
我們 所討論 的是一 个和外 界沒有 来往的 经济制 度）。 但工人 却得不 
到任何 补偿。 在这个 时期內 ，工人 的工資 将减少 ，因 而他們 对消費 
品 的需求 将稍稍 降低。 因 此物价 将趋于 下降。 在 这种情 52 下 ，就 
需要降 低短期 放款利 息率。 

但是 ，由于 貨币政 策的目 标不同 .， 在卮一 阶段, 卽在消 費品供 


① 参閱 戴維逊 :《关 于貨币 价値这 一槪念 的意見 》,« 经济 杂志 》,1906 年 ，第 463頁。 
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应量的 变动已 经产生 后果的 时間， 又必 須采取 不同的 步驟。 由于 
物价在 那个时 候傾向 于朝着 和生产 力相反 的方向 而变动 ，所以 ，要 
使物 价保持 稳定， 就需 要采用 一种补 偿的貨 币政策 （上面 已经指 
出）。 在这 种管理 政策下 ，物价 将更自 动地发 生和生 产力成 反比例 
的 变动。 

2 •消 费品 制逸业 生产力 的变更 

( a  ) 假如直 接生产 '节 亭品 的工业 的生产 力发生 变动， 
_ 便将 发生和 消費品 量变动 相反的 变动。 正土焱 A 在上面 
指出 那样， 卽使稳 定的物 价水平 被宣布 作为貨 币政策 的目标 ，而且 
人們都 以这目 标作为 推算的 基础， 上 述的物 价变动 在某些 情況下 
也会 发生。 如 果变动 和宣布 的貨币 政策目 标是一 致的， 这 个趋向 
将 比在其 它情況 下更为 强烈。 

但在大 多数情 况下， 需要采 取一些 积极貨 币搢施 ，使物 价变动 
和貨币 綱頜相 适应。 

应該 注意， 利息率 的一般 水平， 随着 生产力 的变动 而变动 ，因 
为新 的情況 ，可能 使生产 資料的 边际生 产力， 和制造 消費資 料所使 
用的 原姶生 产因素 的边际 生产力 相比有 所提高 或有所 降低， 因而 
使有 形投資 所需要 的儲蓄 在长久 时間內 增加或 减少。 此外， 在生 
产正 在进行 調整的 过渡吋 期中， 所需 要的資 本数額 也許会 暫吋墻 
加 ，因此 需要在 一定程 度上提 高短期 放款利 息率。 最后 ，常 常需要 
修改 这些利 息率， 使物价 发生变 动以， 后不会 扩大蔓 延到和 需求的 
満 足的变 更不相 适应的 程度。 实际上 每次由 貨物供 应量的 变动所 
引起 的物价 变动， 都有变 得比貨 物供应 量相应 的变动 更大的 趋势。 

产生 这个結 果有二 个原因 。 第一， 公众 改变消 費习慣 来适应 
改变 了的情 5S， 这需要 有若千 时間。 当貨 物缺少 的时候 ，尽 管物价 
上涨 ，公众 的一般 消費标 准却是 尽可能 长地維 持下去 ，而儲 蓄額因 
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此 降低。 当物价 下降的 时候， 人們未 必相应 地增加 他們的 消費。 
比 較可能 发生的 是增多 他們的 儲蓄。 这种由 于消費 习慣的 牢固性 
而 产生的 儲蓄額 的变动 ，显然 会加剧 物价的 变动。 

第二 7 人們一 般认为 ，已经 持续了 若干时 間的物 价变动 会继续 
下去。 这个 看法， 对物价 变动起 着推波 助瀾的 作用。 当物 价上涨 
的吋候 ，商人 增加存 貨量， 减少售 貨量， 而消 費者却 加快地 购进貨 
物； 当物 价下降 的吋候 ，商 人减少 存貨量 ，增加 售貨量 ，而消 費者却 
緩慢 地购进 貨物。 为了抵 制这种 趋势， 必須 这样調 整短期 放款利 
息率 ，使 物价恰 恰和一 般生产 力成反 比例而 变动。 

(b) 最后 ，一些 消費 資料制 造业的 生产力 ，如 果发生 学变 
动， 这种 变动一 般只对 有关时 期的名 义收入 产生轻 微的“ :所 
以， 在 这个情 3E 下的 物价 水平， 和在上 述情況 下的物 价水平 一样， 
傾向 于朝着 和生产 力变动 相反的 方向而 变动。 但这 里只要 采取比 
較消 极的貨 币政策 就够了 。由于 在这种 情況下 生产沒 有进行 調整， 
而 資本的 需求也 沒发生 持久性 变动， 长期放 款利息 率大体 上可仍 
旧 不变。 但 常常需 要对短 期放款 利息率 作小的 調整， 使物 价变动 
的幅 度能适 应于已 经制定 的貨币 纲頜。 

因为 ，有的 吋候， 物 价的变 动可能 大于生 产力的 变动， 和后者 
的变 动不相 符合。 在这一 方面起 作用的 原因， 和我 們討論 生产力 
的持久 性变动 时所提 到的原 因是一 样的， 就是說 ，公 众不想 更改他 
們的消 費习慣 ，而且 认为， 物价一 经开始 变动， 就会继 续下去 。实 
际上， 第一个 因素在 貨物供 应量发 生暫时 性变动 时所起 的作用 ，比 
它 在貨物 供应量 发生持 久性变 动时所 起的作 用更为 重要。 例如， 
如 果貨物 发生暫 吋缺少 現像， 人們往 往尽量 設法保 持通常 的消費 
水平， 甚至 削减投 資額。 相 反的， 如果 貨物发 生暫时 性过剩 現象， 
要使 消費扩 大到和 过剩的 貨物相 适应的 程度， 有时 就需要 物价的 
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剧烈 下降。 

但是 ，这些 加剧物 价变动 的趋向 ，有 的时 候是被 其它趋 向所抵 
消了。 因为， 生 产者如 果认为 供应量 的变动 和跟着 而发生 的物价 
变 动是暫 时的， 他們就 会調整 他們的 存貨量 来限制 物价的 变动。 
在物价 暫时上 涨的吋 期內， 生产者 减低他 們的存 貨量， 尽量 从高价 
格 中收取 利益; 在物 价暫吋 下降的 时期內 ，生 产者的 行动和 上述恰 
恰相 反。. 

如 果貨币 政策不 是积极 的貨币 政策， 这 些趋向 相互抵 消的結 
果， 在不同 情况下 ，当 然有所 不同。 但是， 正如上 面所說 的那样 ，要 
使物 价朝着 所想望 的方向 发展， 通常需 要对利 息率作 一定的 調整， 
a 为这些 利息率 特別影 响到存 貨量， 因而也 影响到 消費品 在市場 
上的銷 售量。 . 

把 這些“ 单純” 情况的 分析， 推广 到能够 包括实 际社会 所发生 
的 在性质 上比較 复杂的 情况的 分析， 沒 有什么 困难。 

,  3 •两种 典型物 价管理 的比較 

V 当我 們把实 現两个 典型目 标所需 要的各 种貨币 措施加 以比較 
的 吋候， 我們就 看得很 明显， 第二 个目标 （物 价和生 产力成 反比例 
而 i 变动） ，比第 一 个目标 （稳定 的物价 水平) 更容易 达到。 

当生产 力的变 动直接 影响貨 物供应 量时， 物价 便有朝 着和生 
产 力栂民 的方向 而变动 的自然 趋势。 在 这神情 52 下，. 当然 有可能 
使物 .价保 持稳定 ，但 通常 会遇到 种种实 际困难 ，需要 中央銀 行来克 
服 

■  r' 

此外 ，如 果人們 料想， 生产力 的变动 ，要经 过一段 吋間, 才会对 
消費 品的供 应量产 生影响 ，那末 ，要在 消費品 供应量 发生变 动的前 
卮保 持稳定 的价格 ，是 比較困 难的， 而把价 格保持 稳定， 一 直到消 
費品数 額变更 ，然 后調 整价格 ，使 和生产 力成反 比例, 却是比 較容易 
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的。 就前者 来說， 如果将 来制成 的物品 ，所代 表的价 値是大 于或小 
于从前 的价値 ，那 末， 在过渡 吋期， 就 必須把 利息率 提得足 够的高 
或降 得足够 的低来 阻抑上 述物品 价値的 增减。 通过 改变物 价水平 
来阻抑 生产力 的变动 ，而不 需要对 利息率 作急剧 的調整 ，这 当然是 
比較容 易办的 o 

总之 ，我們 可作出 这样的 結論： 要保 持稳定 的物价 水平， 就必 
須对 利息率 作比較 剧烈的 調整， 而且必 須充分 了解情 況， 并 以这方 
面的知 识作为 調整的 基础； 但調 整物价 使和生 产力成 反比例 ，只需 
要对 利息率 作比較 和緩的 調整。 所以， 第二 种貨币 政策对 商业社 
会所 起的干 扰作用 ：比第 一种貨 币政策 的千扰 作用小 得多。 

在我 初期硏 究貨币 政策“ 目标” 的适当 性吋， 对 于哪一 个更容 
易实 現的問 題我沒 有加以 考虑。 当我 认为和 生产力 成反比 例而变 
动 的物价 水平是 更好的 时候， 我仍然 沒有考 虑由于 实現这 个物价 
水平有 許多困 难应否 修改我 的看法 的問題 。現在 ，我 們可作 出这样 
的結 論:如 果对实 現这个 物价水 平的可 能性加 以考虑 ，这不 但不会 
削弱 贊成这 个物价 水平的 議論， 而且会 使这議 論显得 更有力 。我 
們甚至 可以說 ，第 二种物 价水平 的优点 是那么 明显， 以致这 些优点 
本身 便构成 这个物 价水平 应成为 貨币政 策的正 确目标 的 充分理 
由。 卽使 从其它 观点‘ 看来， 上 述两个 物价水 平的优 点是不 分上下 
的 ，甚 至在一 定程度 上稳定 的物价 水平具 有更大 的优点 ，但 从总的 
看来 ，和生 产力成 反比例 而变动 的物价 水平， 似乎最 能满足 我們的 
需要。 按照 我們的 見解， 这种需 要应当 体現在 貨币政 策上。 

4 •以上 两章結 諭提要 

我們 可把上 面对中 央銀行 能够使 用的各 种方法 所作的 結論槪 
述 如下： 

(1) 必須决 定并宣 布貨币 政策的 目标， 而且对 于每一 次所采 
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取的 措施的 理由， 都必 須加以 說明。 如果公 众都能 充分认 识貨币 
管理机 构所采 取措施 的目的 ，他 們的行 动将和 这目标 相适应 ，这样 
对 貨币纲 領的实 行就有 帮助。 

(2)  首先， 应該 使用短 期放款 利息率 来管理 物价。 从 理論上 
說 ，在大 多数情 況下， 变更貼 現率就 能管理 物价。 但 这种做 法意味 
着 所作的 变动不 但是突 然的而 且是很 大的。 这种变 动因此 很可能 
对生产 組织起 干扰的 作用。 还 有一点 ，必 須指出 ，中 央銀行 应当采 
取其它 措施来 补充貼 現政策 ，使得 无須对 貼現率 作过大 的变动 ，从 
而增 进经济 生活的 安定。 

(3)  中 央銀行 应当密 切注意 債券利 息率的 变动， 而且 在某些 
情 况下， 应当通 过公开 市場政 策来影 响債券 价格的 变动。 

如果 我們不 过問阻 力因素 （这些 阻力因 素使长 期放款 市場和 
短 期放款 市場不 能打成 一片） 以及长 期放款 比短期 放款带 有更大 
的 风险这 一問題 ，那 末照道 理来說 ，債 券利息 率应当 和未来 的短期 
放 款利息 率相称 C 

如果 公众能 够預先 看到实 行貨币 纲領所 需要的 利息率 的将来 
发展 ，像中 央銀行 看得那 样淸楚 ，債券 利息率 便有和 这个水 平相称 
的 趋势， 无 須中央 銀行采 取特殊 措施。 此外 ，在 一定情 况下， 公众 
对 形势的 看法， 可能和 中央銀 行的看 法有所 不同。 如果中 央銀行 
认为， 公众是 过于乐 观或过 于悲观 ，而 且他們 的看法 反映在 債券过 
高的收 入或过 低的收 入上， 它 可以通 过买卖 有价证 券来影 响潰券 
利息率 ，通过 这种公 开市場 政策， 中 央銀行 能够更 严密地 控制物 
价 的变动 ，同 时也能 减少貼 現率的 变动。 

但从上 面所述 ，我們 看到, 不但应 当利用 对于債 券收入 的管理 
来控 制目前 的物价 变动， 而且应 当利用 它来影 响未来 的生产 組织， 
借以 避免将 来的紛 扰以及 由这种 紛扰而 产生的 利息率 变动。 所以， 
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适当管 理长期 放款利 息率就 可增加 貨币政 策的稳 定性。 

(4)  在 某些情 况下， 适当 的办法 是在长 短期放 款以外 的其它 
方面采 用有差 別的利 息率。 例如 ，有的 时候, 可扩大 或縮小 放款和 
存款 利息率 之間的 差額， 借以 避免不 这样做 就需要 对放款 利息率 
所作的 变动。 但按 照放款 用途采 用有差 別的利 息率， 具有 更重大 
的实际 意义。 

我們的 目的， 是只对 边际借 款人采 用有差 別的利 息率。 这些 
借款 人是物 价变动 方向的 决定性 因素。 这样， 利息 率水平 可能保 
持得更 稳定， 因 而对生 产的稳 定和存 貨額的 稳定必 定也有 更大的 
帮助。 要使 这种差 別能够 达到所 期望的 目的， 就必 須在边 际借款 
人和 其他借 款人之 間作出 明白的 区分， 因为 只应該 对边际 借款人 
采用較 高或較 低的利 息率。 由于上 述区分 是很困 难的， 有 差別的 
利 息率只 在不采 取这个 办法就 必須大 大变更 利息率 来管理 物价的 
情况 下是适 用的。 特別是 在要想 阻止物 价上升 的强烈 趋向吋 ，可 
用 对新投 資比对 未满期 的放款 索取更 高利息 的方式 来实行 有差別 
的利 息率的 政策。 如果 物价上 升是起 因于一 些行业 企业家 的过分 
乐观， 那 就可以 对这些 企业家 收取特 別高的 利息来 进一步 实行有 
差別的 利息率 政策。 如果把 这种政 策推到 极端， 区 別信用 就变成 
配給 信用。 

(5)  当其它 貨币措 施不能 充分发 生效力 或必需 把物价 朝着一 
个方 向或另 一 个方向 加以变 动吋， 可 把国家 支出政 策拿来 应用。 
如 果較低 的利息 率不能 消除不 景气， 如果必 須在不 引起很 大紛扰 
的 条件下 提高物 价水平 ，那末 政府就 应当直 接增加 购买力 。使 政府 
增 加支出 ，沒 有什么 困难， 因此， 这种 提高物 价的方 法总是 可以采 
用的。 在必 須降低 物价吋 ，变更 购买力 是比較 困难的 ，因为 政府减 
少 支出比 减少收 入更不 容易。 但 如果有 充分吋 間来計 划的話 ，政 


182 


貨 币和資 本理論 的硏究 


府 是能够 实行节 約的。 因此， 可通过 减少支 出来有 意识地 减低将 
来 时期的 物价。 

5 •关 于上 面分析 中所作 的簡单 e 設的 性质 的慧見 

到現在 为止， 貨币 問題都 是在第 一章第 一节所 提到的 一些簡 
单 假設下 加以論 述的。 我 們現在 必須簡 单陈述 ，这些 假設， 在什么 
程 度上限 制議論 的范围 ，而 且在什 么程度 上必須 修改这 些假設 ，使 
上面的 分析能 适用于 更現实 的情况 。① 

a) 由于 保有現 金而产 生的复 杂情况 

首先 应当强 調指出 ，上 述关于 沒有現 金余額 的假設 ，并 不是极 
其重 要的。 在一个 保有現 金的社 会里， 仍然 可以把 那些决 定消費 
品供求 的因素 作为出 发点， 来硏究 物价变 动問題 。 中央銀 行还是 
能够通 过它的 利息政 策来影 响这些 因素， 从而对 物价施 加影响 ，使 
它 朝着一 个明确 的方向 发展。 其实， 我們提 出簡单 假設的 原因只 
在于我 們要强 調两点 ： （ 1 ) 硏究物 价問題 的方法 ，不 是从現 金余額 
方 面着手 ，而是 直接抓 住供求 因素； （ 2 ) 定 价問題 的主要 方面， $ 
f 单 独加以 討論， 而和貨 币数量 有关的 特殊問 題完全 隔开。 我& 
S 此把 以下二 个学說 区別开 来:一 般物价 水平变 动学說 ，卽 貨币价 
値变动 学說； 比較狹 义的貨 币学說 ，卽 关于保 有現金 和現金 余額变 
动 的因果 关系的 学說。 在 这一硏 究里， 我們 以一般 所說的 貨币理 
論 的头一 个部分 为限。 

卽使 对这个 理論作 出比較 完全的 論述， 也必須 注意由 于保有 
現金 而产生 的复杂 情况。 在社会 保有現 金的状 态下， 現金 保有者 
事 实上取 得了在 紙币制 度下属 于发行 銀行的 一部分 收入， 但这种 
情况 所产生 的影响 仅是次 要的。 誡然， 这种 情况所 引起的 收入的 


① t 由 于篇幅 的限制 ，只 从瑞典 文原著 里选譯 几段。 在原著 里有几 章专門 論述这 
些問 題。〕 
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分配的 变更， 在 若干方 面改变 了那些 影响到 形成物 价的因 素的性 
质， ①但这 个事实 并不引 起理論 分析上 的困难 。比 較更重 要的是 ，現 
金 保有額 的变动 ，有 的时候 是和儲 蓄額的 变动分 不开的 。現 金保有 
額的增 加，一 般是通 过增加 借款特 別是銀 行借款 、減 少借款 或是变 
卖資 产来实 現的。 但也可 通过儲 蓄来增 加現金 保有額 。例如 ，如 果消 
費者由 于得到 更大的 收入， 认为保 有更大 的現金 余額是 适当的 ，这 
种更大 的現金 余額， 往往是 通过不 量入为 出来实 現的。 但 这个事 
实 （某些 作家⑥ 非常 强調指 出这个 事实） 基本 上并不 使物价 变动的 
分析变 得复杂 。上 面闡 述累进 过程时 ，曾 经指出 ，收入 增加， 儲蓄往 
往随 着增加 ，因此 物价上 涨的趋 向在一 定程度 上就被 阻抑了 。如果 
較 大的收 入使人 們认为 保有較 多的現 金是适 当的， 那末儲 蓄便会 
进一 步增加 ，而物 价上涨 的趋向 也会进 一 步受到 阻抑。 所以 ，只要 
作出 像上述 那样小 的修改 ，以上 各节的 理論大 体上还 可保持 下来。 

在討 論物价 变动的 一般理 論中， 在渉及 保有現 金数額 問題时 
所遇到 的最大 困难， 是 关于在 很大程 度上可 看作是 产生这 項現金 
保 有額的 情況， 卽信用 制度缺 乏充分 的弹性 以及跟 它有联 系的不 
确定 因素。 这 个不确 定因素 引起各 种复杂 情况， 对 于这些 复杂淸 
况 需要作 出比較 透彻的 論述。 例如， 需要把 銀行所 貸出的 信用和 
私人昕 貸出的 信用区 別开来 。如果 銀行所 貸出的 信用弹 性較大 ，那 


① 作者在 “短期 放款在 经济上 的重要 性》这 篇論文 (見 《经 济杂志 》,1论5 年 ，第 223 
頁 和以下 各頁) 中， 比 較細致 地分析 了保有 現金对 这些方 面的重 要性。 〔参 閱希 克斯所 
写的 《 关于簡 化貨幣 理論的 建議》 一文 (見 《经济 学杂志 >>,1935 年第 1 頁 和以下 各頁) 。在 
这篇 論文里 ，作者 认为現 金余額 問題是 貨幣理 論的中 心問題 。他从 以下观 点討論 这个問 
題: 保有現 金是流 动性最 大的投 資。〕 

⑧ 例如 ，可参 閱罗伯 逊：《 銀行政 策和物 价水平 》第 五章。 在这… 章里， 他 把这种 
儲蓄叫 做“誘 导儲蓄 ”。 霍特里 在《 貨幣 和信用 ”及其 它著作 里所闡 明的理 論也是 建立在 
这样一 个观点 上的: “ 消費者 收入” 和“ 消費者 支出” 的差額 使“未 花費的 余額” 卽 現金持 
有总 額有所 变动。 
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就可以 假定， 行 号和个 人能够 在当吋 情况下 随时获 得他們 认为所 
必 須保有 的現金 ，不論 这个数 目是多 么大。 这样 ，銀 行所貸 出的信 
用 就可弥 补任何 意料不 到的营 业額的 增加或 由于私 人放款 減少而 
引起的 周轉的 困难。 当 弹性較 大的銀 行信貸 这样补 充了弹 性較小 
的私 人信貸 的时候 ，現金 保有額 的变动 固然会 发生， 但是， 由于这 
种变 动对物 价发展 的影响 只是次 要的， 所以在 說明物 价的发 展时， 
不难 按照上 述的方 法来作 說明。 可是， 实际 上銀行 不容易 区別完 
全 由于現 金保有 額的变 动而产 生的不 会影响 物价水 平的信 貸需求 
的 变动和 影响消 費品供 求的关 系因而 确会影 响物价 水平的 信貸需 
求的 变动。 所以 ，对 物价发 展来說 ，現 金保有 額的影 响不一 定都是 
次要的 ，它可 能以不 同方式 改变銀 行信用 政策的 性质。 这样 ，有最 
大实际 意义的 复杂情 况可能 发生， 正像危 机史所 表示的 那样。 

但在 像这里 所做的 那样比 較槪括 地論述 定价問 題时， 似 ^ 不 
过問这 些比較 特殊的 問題。 

(2) 由于 鈒行制 度而产 生的复 杂情況 

我們的 第二个 問題是 •.当 我們 把私营 銀行拉 进銀行 体系內 ，中 
央 銀行因 此不再 代表整 个銀行 体系的 时候， 我們应 把上面 的分析 
修改 到什么 程度。 显然 ，这样 我們就 会面监 許多新 的問題 ，关 于中 
央銀 行和私 营銀行 关系的 問題。 要对 物价理 論作出 更切合 現实的 
論述， 当然 必須根 椐关于 这一点 的明确 假設。 如果 假定私 营銀行 
都 能自动 地适应 中央銀 行所决 定的利 息率， 那末上 面的推 論大体 
上还是 可以适 用的。 但 如果私 营銀行 不能自 动地适 应中央 銀行所 
决 定的利 息率， 則中央 銀行活 动和物 价发展 的关系 这一問 題就会 
变得 比我們 所分析 的复杂 得多。 

关于这 一点， 我們 只就中 央銀行 的公开 市場交 易补充 一二点 
意見。 我 們在上 面已经 指出， 要管 理长期 放款利 息率， 中 央銀行 

警  # 
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就 必須积 极地参 預債券 市場。 当私营 銀行也 存在的 时候， 中央銀 
行 仍然必 須参預 公开市 場交易 ，但在 这种情 5£ 下， 中 央銀行 的公开 
市 場交易 —— 正像短 期票椐 和其它 短期信 用的交 易那样 —— 会 f 
时影响 私营銀 行的現 金状态 ，因而 也影响 私营銀 行的信 貸业务 ，特 
是 信貸 业务。 所以， 中 央銀行 必須把 債券交 易和短 期票据 
交易 ^ 士 地結合 起来， 借以达 到所預 期的在 一定情 52 下管 理利息 
率的 目的。 例如， 中央 銀行如 果要想 同吋抑 低长期 和短期 放款利 
息率， 它就应 該购买 債券。 如果它 只想降 低債券 利息率 ，但 不想改 
变短 期票据 利息率 ，它就 应該像 上述那 样购买 債券， 但同时 应当出 
卖短期 票据， 使 私营銀 行所保 有的現 金数額 不会受 到这种 买卖的 
影响， 因而使 私营銀 行的短 期放款 数額不 致有所 变动。 如 果它要 
想提高 利息率 ，它 就应 該采取 和上述 相反的 步驟。 

(3) 由 于金本 位而产 生的复 杂情況 

如果我 們所假 定的是 金本位 制度， 而不 是上面 分析所 假定的 
自 由貨币 制度， 那就一 定会引 起許多 复杂的 情况。 这些情 况的性 
质 将取决 于币制 和黃金 的供需 情况。 

如果我 們是从 以下比 較簡单 的假設 出发： 一个 和外界 沒有来 
往的 社会拥 有相当 稳定的 黃金供 应量， 黃金不 作为支 付手段 流通， 
除工 业上所 使用的 黃金外 ，其余 全归中 央銀行 掌握， 那末金 本位制 
度所引 起的复 杂情况 将是比 較不重 要的。 在这 种情况 下， 唯一新 
的因 素是， 中央 銀行現 在增加 了調节 黃金价 値这一 任务。 中央銀 
行所要 做的， 只 是按市 价把工 业上所 不需要 的黃金 吸收到 黃金准 
备 中去， 但这未 必会对 支付手 段的流 通数量 或对决 定消費 品价格 
水平的 因素有 特殊的 影响。 

如 果能够 通过生 产措施 ，例 如开采 金矿， 来增加 黃金供 应量， 
那末情 况就不 同了。 使 用在生 产黃金 上的生 产因素 并不会 增加現 
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在 的和未 来的消 費品供 应量； 但这些 生产因 素得到 收入， 这种收 
入 ，要 不是儲 蓄起来 ，就会 增加消 費品的 需求。 其 結果， 物 价趋于 
上涨 ：消費 品价格 先上升 ，生产 性服务 和生产 資料的 价格随 后也上 
升。 跟着这 种物价 上升而 来的， 往往 是鈔票 碑通的 扩大。 但和上 
述黃 金供应 量相当 稳定吋 的情况 相反， 銀行 对公众 所作放 款的淨 
額， 不会 減少得 像銀行 为換入 黃金而 发行的 新鈔票 数額那 样的多 
(但是 ，鈔票 流通不 一定会 增加得 和黃金 准备的 增加那 样的多 ，同 
时鈔 票数額 的增加 和物价 水平的 增高也 无須有 完全相 同的比 例）。 

可 使用以 下二个 方法来 阻抑上 述趋向 •. 提高利 息率或 征收所 
得稅。 

正 如我們 在上面 說过的 那样， -,$手乎 的主要 影响是 ，生 
产資 料价格 将下降 ，而 生产資 料的生 因 ^^不* 像 从前那 么有利 。这 
样便 有把生 产因素 調到消 費品制 造业的 趋向。 如果 消費品 价格受 
到 黃金生 产者需 求增加 的刺激 （由 于新 金矿的 发現） 而进 一步上 
涨 ，这种 趋向便 越来越 剧烈。 单就上 面所讲 来說， 这种情 况， 和提 
高利 息率来 应付某 些生产 制造业 生产力 增加的 結果吋 所发生 的情. 
况相似 （参 閱上 面第四 章第四 节)。 但这 两种情 况有一 个不 相同之 
点， 就是說 ，生产 資料制 造业生 产力的 增加通 常会使 消費品 未来的 
供应 量有所 增加， 但当生 产因素 是从事 于黃金 生产时 ，消費 品未来 
的供应 量不会 增加。 

在另一 方面， 这种情 5和 上面 已经說 到的情 况也有 所不同 。較 
高的 利息率 ，能 压低生 产資料 的价格 ，但 不能影 响黃金 的价格 。因 
此， 从生产 者看来 ，黃金 具有消 費品或 最后制 成品的 性质。 这句話 
的意思 是說， 黃金的 价格是 在現在 决定的 ，和将 来的任 何价格 （包 
括利 息率） 沒有 关系。 但 和眞正 的消費 品比較 ，黃金 在金本 位制度 
下却 有一个 特殊的 地位， 因为， 黃金以 貨币計 算的价 格是固 定的， 
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而其他 貨物的 价格， 由于 利息率 的变动 ，可 能有所 升降。 这 是因为 
較 高利息 率对生 产因素 服务的 价格起 着压低 的作用 。在那 些不需 
要 很多資 本而生 产成本 的減少 比利息 率开支 的增高 有更大 重要性 
的产 业里， 生产量 将增加 ，其 結果， 它們 的产品 价格将 下降。 相反 
的， 在那 些在較 大的程 度上使 用資本 主义性 质生产 方法而 利息开 
支 的增加 比生产 因素价 格的降 低有更 大重要 性的产 业里， 生产量 
将減少 ，而 产品价 格因此 上升。 在 这两种 产业里 ，利 潤的原 来变动 
都被 物价的 变动所 抵消。 正在 这后一 方面， 黃金的 生产具 有和其 
它 不同的 特点。 在 黃金生 产方面 ，利潤 所受到 的影响 ，也像 在眞正 
消費品 生产方 面利潤 所受到 的影响 一样； 但是 ，在眞 正消費 品生产 
方面 ，作为 抵消因 素的价 格变动 ，在 黃金 生产方 面却不 存在。 

由 此可得 出以下 有趣的 結論: 利息率 变动对 黃金生 产的影 J 向， 
比 它对消 費品生 产的影 响更为 强烈。 如果生 产黃金 方法的 性质不 
是那 么資本 主义的 —— 例如 淘金—— 那末 ，和消 費品生 产相比 ，利 
息率的 增加， 将引起 較剧烈 的扩大 生产的 傾向。 因为 ，在消 費品生 
产 方面， 价 格的降 落将阻 抑利潤 的增加 》 就更 切合現 实的情 52 来 
說 ，卽就 黃金生 产主要 是使用 通常采 掘方法 ，因 而明 显地是 資本主 
义生产 方法 来說， 我們也 可預料 ，利息 率的提 高对黃 金生产 比对消 
費 品生产 将有更 大的縮 小生产 的影响 。因 为在消 費品生 产方面 ，利 
息 率的提 高往往 会被产 品价格 的提高 所抵消 。① 

① 这一 个結 論具有 实际重 要性。 以前 的假設 ，实 际上虽 不重要 ，但 从理論 的观点 
看来 ，却 是很有 趣的。 如果 我們从 这样一 个社会 出泼： 它实 施金本 位制度 ，需要 比較小 
的資 本来生 产黃金 ，那末 ，較 高的利 便意 味着， 比从前 更多的 生产因 素将被 吸收到 
黃 金生产 中去。 其結果 ,消'費>^ 需 '求 '量' 将增加 ，而涫 費品供 应量将 减少。 这样， 物价会 
趋子上 因此 ，在較 高的利 息率下 ，为 提供 汗采黃 金所需 要的資 本而对 其它方 岛消 
費所; 限制 ，可 能大于 在較低 的利息 率下所 需要作 的限制 》 但在較 高的利 息率下 ，为 
眞正生 产資料 投資所 需要的 儲蓄总 是小于 在較低 的利息 率下所 需要的 儲蓄。 所以 ，要 
管 理物价 ，就得 进一步 提高利 息率, 而且要 提高到 这样的 程度， 使 得其它 方面所 限制的 
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另 一方面 ，如果 是通过 来求 得黃金 准备的 增加， 那末 ，結 
果或是 捐稅負 担增加 ，或是 国 家支出 減少。 在这 两种情 況下， 
消 費必然 下降， 但下降 的程度 大抵不 会像黃 金生产 者对消 費品需 
求下 降的程 度那样 的大。 因为 ，較高 的捐税 ，大 槪会 使儲蓄 发生一 
定 程度的 減少； 至于国 家支出 的減少 ，大 槪不 会使总 滑費发 生同样 
程度的 減少。 所以， 在这种 情況下 ，大 抵也需 要稍稍 提高利 息率来 
保 持稳定 的物价 水平。 

这个 方法和 上述方 法不同 之点， 在于儲 蓄是用 强迫手 段来增 
加的。 由 于这种 原因， 新形 成的有 形資本 減少的 程度不 一 ■定 会等 
于黃 金准备 增加的 程度。 此外 ，和前 一个方 法相比 ，物 价可 在較低 
的利息 率下調 整到所 希冀的 水平。 从純 貨币理 論观点 看来， 上述 
第二个 不同之 点是更 重要的 ，但从 其它观 点看来 ，第 一个不 同之点 
却 是很重 要的。 

上述 物价发 展的复 杂情况 似乎是 一个和 外界沒 有来往 的社会 
由 于金本 位制度 而产生 的这种 复杂情 5£ 中最重 要的情 5^ 

(4) 由于 国际关 系而产 生的复 杂情况 

上面分 析所根 据的一 个和外 界沒有 来往的 社会的 假設， 在应 
用 到实际 情況吋 ，当 然会呈 現相当 大的局 限性。 在这 研究里 ，不但 
把有关 国际的 特殊性 問題完 全撇开 不談， 而 且国內 物价問 題在这 
个 假設下 也显得 和在这 社会跟 其它国 家有来 往的比 較切合 現实的 
假 設下稍 稍有所 不同。 所以 ，从 这个观 点看来 ，我們 也得修 改我們 
的 分析。 

不过， 这 里所提 到的問 題非常 复杂， 需 要对它 們作出 专門硏 

消費 足以抵 消黃金 生产者 更大的 消費。 这种奇 怪的事 态是由 上面提 到的情 况所产 生的， 
就是說 ，从 生产者 看来, 黃金显 得是个 消費品 ，但从 整个社 会以及 中央銀 行看来 ，作 为貨 
幣使用 的黃金 ，却具 有基本 投資的 性质。 这种投 資不生 利息, 但在金 本位制 度下， 要管 
理 物价， 这种 投資是 不可缺 少的。 
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究； 但 由于篇 幅关系 ，我 們甚至 不可能 在这里 談一談 这种硏 究的梗 
槪。 ® 所以， 上 面的分 析必須 看做是 为比較 現实地 論述利 息率对 
物价发 展的重 要性这 一問題 作准备 的理論 硏究。 当然， 它 在实际 
应用上 的局限 性是个 缺点， 但 这个缺 点是現 今有关 经济理 論問題 
的 大部分 著作所 共有的 缺点。 


① f 在 瑞典文 原著里 ，作 者对子 这个問 題曾作 出相当 长的論 述。〕 


第六章 魏克 赛尔的 “正常 利息率 ”槪念 

: \  ， .... 

1  •“ 放款正 常利息 _  ”的三 个特征 

上 面的分 析大体 上是根 据魏克 賽尔的 著作， 他 的著作 是这一 
方面 著作的 嚆矢。 ® 魏克 賽尔利 息率和 物价水 平关系 的学說 ，是 
从以 下一个 观点出 发的： 不但 可使用 貨物供 求关系 的字眼 来說明 
物价 的相对 变动， 而且 可使用 这种字 眼来說 明整个 物价水 平的变 
动。 ® 在許多 近代学 說里， 可找到 相似的 观点。 卽 在沒有 直接受 
到魏克 賽尔影 响的著 作里， 也可找 到这种 观点。 

但我 們的論 述和魏 克賽尔 的論述 在形式 上有个 不相同 之点, 
就是說 ，我 們并不 使用魏 克賽尔 学說中 占着那 么重要 位置的 “放款 
正常 利息率 ”这一 槪念。 这一 点需要 說明。 如果可 以认为 ，这 个槪 
念 具有明 确內容 ，那它 对于物 价变动 的分析 ，无 疑地 将有很 大的帮 
助。 所以 ，在 下面， 我們将 从魏克 賽尔自 己所下 的定义 出发， 比較 
精細 地分析 这个問 題:“ 正常利 息率” 这一槪 念能否 給它下 一个定 
义， 使它成 为在科 学上有 价値的 槪念。 

按照魏 克賽尔 ，“正 常” 利息 率有三 个特征 ： （ 1 ) 正常利 息率和 
自然 利息率 或眞正 利息率 （自 然利 息率后 来叫做 眞正利 息率） 相 


① 《利 息和物 价》 (先用 德 文写成 ,1898 年 刊行) 以及 《 政治 经济学 讲演集 》 第二卷 
(瑞 典文 第一版 ,1906 年刊行 )。 

⑧ “ 一种貨 物价格 每一次 的升降 ，必 定对 这种貨 物供求 的平衡 起着干 扰作用 ，不 
論这 个干扰 作用， 实际 上已经 发生， 或 者将要 发生。 上述 的話, 对个別 貨物可 适用， 无疑 
地对 貨物集 体也可 适用。 所以， 只在 一般需 求量由 子某种 原因已 经变得 大子供 应量或 
預期 将変得 大于供 应量的 假設下 ，才 可想像 物价的 一般上 升”。 《 讲演集 》 第二卷 ，第 159 
頁。 
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符。 （  2  } 正常利 息率建 立了亨 - 甲字 $ 于亨。 （3)平_$字誓， 
正常利 息率不 考:宇 可是 •， •正 •常 -’’ai 或以下 sWiii 焱物 
价有 影响， 使物 价向上 或向下 移动。 ® 

我們要 坚持这 一点： 在現实 假設下 ，头二 个特征 和第三 个特征 
在內 容上大 抵是相 同的， 因此 正常利 息率可 簡单解 释为对 物价沒 
有影 响的利 息率。 我們 将对这 个槪念 的意义 补充一 些意見 。② 

2 •自然 或眞正 利息率 

一 般說来 ，眞 正利息 率不能 够单独 决定， 只可作 为保持 儲蓄供 
求平 衡的利 息率来 决定。 

只在非 常特殊 假設下 ，才 可想 像一个 完全由 技术条 件决定 ，因 
而和 物价体 系沒有 关系的 自然或 眞正利 息率。 如果 利息率 是由技 
术条件 决定的 ，那 就必須 先假定 ，生产 过程只 是把若 干单位 和最后 
制成品 性质相 同的貨 物或服 务投入 生产。 这 种最后 制成品 随着时 
間的推 移增长 起来， 不需 要其它 比較缺 乏的生 产因素 的合作 。③ 


① 有一 种对貨 物价格 不泼生 影响的 放款利 息率。 这种利 息率旣 不会使 物价上 
升， 也不会 使物价 下降。 这种 利息率 必定相 同于在 不使用 貨幣和 一切借 貸都以 实物进 
行的情 兄下由 供求决 定的利 息率。 这 种說法 和把利 息率作 为資本 自然利 息率的 当前价 
値的說 法相去 不远。 利息 和物价 》第 102 頁。  *  ；  * 

“在住 间时刻 ，在各 种经济 情況下 ，都有 这样的 放款平 均利息 率水平 ，这 个利 息率水 
平 旣不会 使一般 物价水 平趋于 上升， 也不会 使一般 物价水 平趋子 下降。 我們把 这种利 
息率 叫做手 ，亨利 息率。 这 种利息 率的高 低是由 資本自 然利息 率的当 前水平 决定的 ，而 
且和这 水牵二 起升降 着”。 《 利息 和物价 》第120 頁。 

“ 我們把 放款的 眞正利 息率叫 做正常 利息率 …… 那末, 使放款 資本的 需求和 儲蓄的 
牮 孕恰恰 相等， 幷 旦大体 上等子 新創造 的資本 所預期 的收大 廠； 
k"  « 讲演集 》第 二卷第 192 頁 一193 頁。 

®  〔这一 节和以 下各节 ，被 U 为足 以代表 作者在 1929 年所写 的原有 内容， 但在 
1929 年以后 作者在 某些方 面的意 見有所 变更。 关 子这种 意見的 变更， 讀 者可参 閱本章 
末的 补充注 释。〕 

③ 可把 一种由 不紿工 資的劳 工种在 不繳納 租金的 土地上 的稀有 农作物 作为例 • 
子。 在这 种情況 T， 生产成 本只是 种子和 种子的 利息。 
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在这 种情况 下， 可把資 本的眞 正利息 率作为 制成品 的数量 和以前 
投入的 貨物和 服务的 数量的 比率来 表示。 計 算这个 比率和 計算利 
息率都 使用同 一时間 单位。 卽使每 一个时 間单位 a 百分数 表示的 
增加 的价値 ，随着 投資期 間的长 短有所 差异， 上述計 算方法 还可适 
用。 在 这种情 況下， 人們 总是选 择对他 們最有 利的投 資期限 。① 
由 于自由 竞爭的 結果， 放款利 息率必 定等于 这一个 根据技 术条件 
决定 的眞正 利息率 。⑧ 如果我 們把借 貸和有 形投資 的危险 因素撇 
开不談 ，而 且假定 所有借 貸都是 以实物 出借或 归还， 那末放 款利息 
率就不 能比眞 正利息 率高， 因为这 会使人 不願作 有形投 資。 放款 
利息 率也不 能比眞 正利息 率低， 因为 放款利 息率要 是低于 眞正利 
息率， 人們便 不願意 把資本 出貸。 

在更 切合現 实的假 設下， 不可能 使用同 一的具 体单位 来衡量 
投資和 产品。 要比 較所投 入的服 务和所 制成的 产品， 就必 須使用 
一个共 同单位 来表示 它們。 这意味 着它們 的价格 关系是 已知的 。所 
以 ，眞正 利息率 ，不 仅要看 技术条 件而定 ，而且 要看物 价情况 而定。 
不 能够把 眞正利 息率看 作和放 款利息 率沒有 关系而 独立存 在的利 
息率。 

相反的 ，放款 的实际 利息率 ，对那 些和資 本的眞 正利息 率有关 
的 物价关 系有直 接重大 关系。 可以把 一定时 期的眞 正利息 率作为 


① 卽使 儲蓄在 各个时 期有所 变更， 所 采用的 方法总 是从技 术上說 來最有 利的方 
法 ，尽管 在各个 时期中 ，在 使消 費品供 应量适 应子需 求量的 过程中 可能遇 到一些 阻碍。 

d) 这 里假定 ，卽使 投資期 限有所 不同, 各生产 部門所 用的利 息率都 是上述 的最髙 
利 息率。 如 果这个 条件能 眵滿足 ，卽使 所生产 的貨物 种类有 所不同 ，我們 在上面 的論断 
不 会因此 而失去 它的正 确性。 但是 ，如果 情況这 样泼展 ，以 致一个 生产部 門的眞 正利息 
率大 子另一 个生产 部門的 眞正利 息率， 那就不 可能想 像靜止 的平衡 状态是 存在的 。在 
这种 情况下 ，必 須想像 ，前一 种貨物 的价格 ，和 后一种 貨物的 价格比 較起来 ，是逐 渐下降 
的 ，一 直到这 两个行 业中的 投資的 实际利 得又变 得相等 为止。 但到 那时候 ，我們 就不能 
再談 到完全 由技术 条件决 定的眞 正利息 率了。 
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預期的 将来产 品价値 （适 当考虑 到危险 因素） 和这个 吋期投 入生产 
的价値 之間的 关系来 表示。 但所 投入的 服务的 价格， 却受 到企业 
家需求 的影响 ，而 企业家 的需求 又受到 放款利 息率的 影响。 当放款 
利息 率是低 的时候 ，对于 用来生 产有形 資本的 服务的 需求便 增加， 
而服 务的价 格因此 上升到 这样的 程度， 使人 认为所 投入的 服务的 
价値 跅生的 利息等 于按当 吋利息 率計算 的利息 。 反之， 高 的放款 
利息率 ，便 对这个 时期中 所投入 服务的 价格施 加影响 ，使服 务在这 
种情 3d 下实际 上所得 的报酬 相当于 放款利 息率。 由此 可見， 这里 
所 說的資 本的眞 正利息 率有和 各个时 期放款 的实际 利息率 相适应 
的 傾向。 因此 ，眞 正利息 率和放 款利息 率在一 定时期 相符合 ，这并 
不 提供什 么根据 ，使 得我們 可把放 款利息 率說成 是“正 常”利 息率。 

当 我們分 析資本 理論， 企 图說明 一些因 素怎样 决定有 形資本 
的利息 率时， 我 們事实 上已经 把这个 利息率 看做和 放款利 息率是 
同样的 东西， 而 且是和 在現有 条件下 使物价 体系保 持均衡 的利息 
率有关 。这 样一来 ，眞正 利息率 便含有 作为价 格决定 过程的 結果而 
出現的 放款利 息率的 意义， 和 上面提 到的意 义有所 不同。 这个价 
格决 定过程 的結果 就是各 个因素 特別是 儲蓄的 供求达 到均衡 。我 
們現在 已经說 到了魏 克賽尔 “正常 利息率 ”槪念 的第二 个定义 。我 
們 的下一 个工作 乃是解 释它的 意义。 

3 •使齒 f 蓄和投 資达到 平衡的 利息率 

当 我們說 “正常 利息率 ”能使 儲蓄的 供求保 持平衡 的时候 ，这 
句話便 含有正 常利息 率不会 使物价 傾向于 变动的 意思。 

可使 用淨总 产量中 构成新 增加的 基本設 备的那 一部产 量来衡 
量 生产者 在一定 吋期中 对儲蓄 的淨需 求額。 此外， 一定时 期中儲 
蓄 的淨供 应額， 等于 消費者 收入超 过他們 消費的 数額。 ① 我們的 
① 〔应 該注意 ，在这 两种情 况下, 問題都 是关子 生产者 和消費 者所計 的数額 。因 
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問 題是： 要使这 两个因 素达到 平衡， 是 否需要 一定高 低的利 息率。 
显然， 一个吋 期中儲 蓄供求 的平衡 ，便 意味着 这个吋 期中消 費品供 
求的 平衡。 

在人們 都能完 全預料 将来情 况的社 会里， 要使 我們这 里所討 
論 的体系 保 持平衡 状态， 那末， 在其它 方面， 在 一定条 件下， 各个时 
期都 需要有 一定的 放款利 息率。 如 果改变 这个利 息率， 那 些本来 
可用 以表示 这个体 系的平 衡状态 的联立 方程式 便不再 适用， 而且 
平衡必 定遭到 破坏。 所以 ，在人 們都有 完全預 見性的 假設下 ，从邏 
輯观点 看来， 我 們沒有 理由反 对把正 常利息 率解释 为使儲 蓄供求 
达到平 衡的利 息率的 做法。 由于 这个利 息率也 要不影 响物价 ，所 
以 ，就这 一方面 来說， 魏克賽 尔的定 义是正 确的。 

卽使 人們不 能完全 預料将 来情况 ，上面 的話也 可适用 ，如 果这 
个 社会的 生产因 素可随 意加以 轉移。 假定我 們暫把 各种有 差別的 
利息率 所引起 的复杂 情况撇 幵不談 ，那末 从这个 簡单假 設看来 ，如 
果其它 情况仍 旧不变 ，要保 持平衡 ，就得 有一定 水平的 利息率 。如 
果这个 水平受 到干沈 ，生 产方法 将立卽 改变， 消費 品供求 不能相 
称 ，結果 ，物价 便发生 剧烈的 变动， 以 致卽在 很短吋 期內也 不能使 
决定 物价的 因素保 持平衡 。① 

在矛 盾百出 的实际 社会中 ，情 形大不 相同。 因此 ，任何 一个时 
期的利 息水平 ，可 以在一 定限度 內变动 ，不致 直接扰 乱物价 体系的 
平衡。 誠然 ，物价 可能有 朝着一 个方向 或另一 个方向 移动的 趋势， 
但由于 矛盾的 关系， 这 种趋势 在我們 所观祭 的时期 中沒有 显著地 

此 ，那 些陡事 后計算 的数目 成为相 等的“ 无意的 ”儲蓄 和“无 意的” 投資， 不应該 計算在 
內。 要是使 用第一 篇中較 新的、 較正确 的术語 ，我們 可以使 用“事 前估計 的淨投 資額” 一 
語 來代替 “儲蓄 的淨需 求額” ，也可 以使用 “事前 估計的 淨儲蓄 ”一語 来代替 “儲蓄 的淨供 
应額 ”。 虽 然我們 沒有明 白地說 ，本书 中所用 的这类 术語都 是指未 来的数 量。〕 

① 参閱 上面第 2 章第 4 节。 
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呈現 出来。 此外 ，应該 注意， 当 物价呈 現变动 趋势的 吋候， 变动只 
是 逐漸的 v 而且 变动得 使各个 吋期的 儲蓄供 应都能 在当前 利息率 
下 适应于 生产的 需要。 ①所以 ，实 际上 ，使物 价发生 变动的 放款利 
息率， 会完全 満足魏 克賽尔 对“正 常”利 息率 所提出 的要求 ，就 是說, 
会満足 儲蓄供 求保持 平衡的 要求， 如 果我們 听考虑 的是个 短暫时 
期。 上述說 明的意 思当然 是說： 卽使 物价水 平沒有 发生会 变更收 
入分 配和儲 蓄供应 的那一 种变动 ，甚至 可以这 样說， 卽使物 价水平 
沒 有发生 由于利 息水平 而引起 的变动 趋向， 平 衡也可 以达到 。但 
基本上 这是等 于說， 利息率 对物价 不发生 影响。 

4 .中性 利息率 

利息 率未必 意味着 物价水 平是不 变的， 而 却意味 着物价 
的发 ^ A 体上是 和公众 的預料 相符。 

在人們 都能完 全預料 将来情 况的社 会里， 放款 利息率 的高低 
决定 于預期 的物价 发展。 我 們已经 指出， 只 要各吋 期的利 息率是 
这样加 以調整 ，以 致它 能完全 抵消貨 币价値 的变动 ，便不 需要有 一 
定类 型的物 价变动 （由 于保 有現金 而引起 的复杂 情况可 置諸不 
問）。 除上 述利息 率外， 其它利 息率不 能保持 我們所 說的体 系的平 
衡 ，因此 ，不能 按照魏 克賽尔 的意义 解释为 “正常 ”。 

卽 在实际 情況下 ，就 是說， 社 会要倚 靠推測 来判断 将来情 5!， 
在 計算正 常利息 率时也 必須充 分考虑 到人們 所推測 的最可 能发生 
的物价 发展。 例如 ，如果 社会預 料将来 物价水 平仍旧 不变， 那末五 
厘利息 可能是 正常的 ，但 如果社 会預料 物价每 年将上 涨百分 之二， 
七厘利 息却是 正常的 。在这 种情况 下, 五厘的 利息率 将是在 常态以 
下的 利息率 ，因为 它将使 物价上 升到比 社会所 預期的 更高的 程度。 


① 参閱 上面第 2 章第 5 节。 
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所以 ，就一 定預期 的物价 发展来 說是正 常的利 息率， 就其它 預期的 
发展来 說可能 是不正 常的利 息率。 卽 使就其 它方面 来說， 它影响 
到儲蓄 供求的 情况沒 有变更 ，上 面的說 法还是 对的。 

上 面对“ 正常利 息率” 这一槪 念所下 的定义 ，引起 了一些 困难。 
在 实际情 52 下 ，人 們对 将来情 况所作 的預料 ，不 可能处 处相同 。因 
此 ，不 能說物 价的一 般預期 发展。 所以 ，我們 必須把 和放款 利息率 
有关 的物价 发展看 作是各 个預期 发展的 平均。 

由 于这一 类的解 释不可 能不带 有一定 程度的 武断性 ，所 以“正 
常利息 率”这 一槪念 也具有 一定程 度的武 断性。 这样 說来， 这个槪 
念 确有令 人不能 滿意的 地方。 但是， 无論对 这个槪 念作怎 样的解 
释 ，这个 不能令 人滿意 的地方 总无法 消除。 

例如， “正常 利息率 ”一語 如果作 为和不 变的物 价水平 同时存 
在 的放款 利息率 来解释 ，不 管公众 怎样預 料物价 的发展 ，我 們总可 
提出异 議說， 这个定 义不能 充分表 达思想 的基本 联系。 这 从以下 
事实看 得最明 显：如 果假定 人們都 能完全 預料将 来的情 況， 那就不 
能保 留这个 定义。 因为 ，我 們刚刚 說过， 在 这种假 設下， 除 按照公 
众 所預期 的物价 发展加 以修訂 的利息 率外， 不能 —有其 它利息 
率。 在更 切合現 实的假 設下， 当 然可以 这样想 像：自 •卩 4 公众 认为物 
价将 要变动 ，实 施一定 利息率 的結果 ，物价 将仍旧 不变。 但 在这种 
情 况下， 利息率 对物价 水平所 施加的 同 公众期 望对物 价水平 
的 影响恰 恰相反 。① 这种 利息政 策的& 就 重要方 面来說 ，和較 
高的 或較低 的利息 率使預 期发展 与实际 发展有 所不同 是 同性质 


① 在这 里我們 假定， 利息 率政策 不会使 公众对 将来物 价的意 見有所 改变。 如果 
公众先 u 为物 价将要 变动, m 后来由 于貨幣 管理机 构所施 行的利 息政策 的結果 ，公 众又 
觉得物 价将仍 旧不变 ，那末 这种利 息率将 是“正 常”的 利息率 ，不管 我們対 正常这 一槪念 
作 怎样的 解释。 
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的。 就是說 ，在 生产 安排和 生产对 儲蓄的 需要发 生变动 的同时 ，收 
入的分 配也发 生变动 ，以致 儲蓄的 供求能 够相称 ，而 資本市 場也保 
持 平衡。 我們 不能說 ，这 种利息 率对物 价“不 发生影 响”。 

要使 “正常 利息率 ”这一 槪念不 依存于 公众的 預測， 一 个比較 
滿 意的方 法是把 正常利 息率解 释为以 价値固 定的貨 币来作 的放款 
的利 息率， 而不把 它解释 为以普 通通貨 来作的 放款的 利息率 。这 
样， 我們要 說到以 下一种 放款利 息率。 这种 利息率 对預期 的貨币 
价値 变动， 并不 提供补 偿， 因此， 这 个利息 率看 来是正 常的， 公 
众 指望通 貨在将 来是稳 定的， 或者借 款是按 一定的 貨币价 动 
指 数来偿 还的。 但是 ，連这 个定义 也有可 非議的 地方。 首先 ，这个 
定义 是基于 “貨币 不变价 値”的 槪念。 人 們对于 这槪念 的涵义 ，意 
見 不相同 ，因 而“正 常利息 率”这 一槪念 的意义 ，也随 着这种 不同意 
見有所 不同。 其次 ，这个 問題还 存在着 ：从这 个想像 上的正 常水平 
出发， 怎样才 能达到 在实际 情况下 可算是 “正常 ”的放 款利息 率呢？ 
如果 这个問 題是无 法解答 的問題 ，那末 ，在 貨币政 策問題 的論述 
里，“ 正常利 息率” 这个槪 念便沒 有它的 地位。 因为， 在这里 必須从 
那 些和实 际情况 相符合 的假設 出发， 至少在 分析的 最后阶 段必須 
从符合 实际情 况 的假設 出发。 

所以 ，如果 貨币理 論分析 要使用 “正常 利息率 ”一語 ，我 們所作 
的定义 ，无疑 地是不 完善的 ，但却 是所能 够做的 最好的 定义。 从这 
个定义 出发， 我們 将說到 一二个 問題。 这些 問題所 以成为 爭論不 
决的 問題， 大抵也 是由于 “正常 利息率 ”一 語意义 含混的 緣故。 

第一个 問題是 关于物 价发展 的性质 ，就 是說 ，当 生产力 改变， 
但放款 利息率 却保持 “正常 ”时, 物价是 怎样发 展的。 当然， 这个問 
題 的解答 ，要 看公众 的預測 是怎样 而定。 如果他 們預料 ，尽 管生产 
力 改变物 价仍旧 不变， 而 且他們 都按照 他們的 这种見 解行事 ，那 
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末 ，使物 价保持 不变的 放款利 息率， 按这里 听下的 定义， 应 当认为 
是 “正常 ”的。 此外 ，如果 人們普 遍认为 ，物 价将按 另一种 方式变 
动 ，例如 ，和生 产力成 反比例 而变动 ，那 末， 这 种物价 变动， 将在和 
上 面所說 的不同 的利息 水平下 发生。 在 这种情 况下， 这个 和上述 
不同的 利息水 平应詨 看做是 “正常 ”的。 

对 于第二 个問題 ，也必 須作出 同样的 解答。 第二 个問題 是：如 
果政府 开支是 部分地 通过发 行新鈔 票来弥 补的， 或 者在金 本位制 
度下 ，黃金 产量超 过流通 的需要 ，“ 正常 利息率 ”是否 能够阻 止物价 
上涨。 物价在 这些情 况下所 以趋于 上涨， 是 由于儲 蓄的总 需求額 
和供应 額比起 来有所 增加。 如果提 高放款 利息率 来适应 这些情 况， 
就可保 持資本 市場的 平衡， 而 无須对 物价作 任何事 前沒有 想到的 
改变。 所以 ，这种 利息率 ，应 該看作 这里所 說的“ 正 常”利 息率 。把 
放款 利息率 保持在 对儲蓄 的需求 沒有增 加的条 件下可 称为“ 正常” 
的 水平， 会使物 价上涨 得像由 于某种 其它原 因儲蓄 减少时 所引起 
的 物价上 涨那样 。① 


(T) 从 一个和 上面不 同的“ 正常利 息率” 的定义 出旁, 有的人 把这里 捃到的 那一种 
物 价上涨 ，卽 由于貨 幣数量 增加而 直接引 起的物 价上涨 叫做“ 直接膨 胀”， 而把由 子“常 
态以下 ”的利 息率所 引起的 物价上 涨叫做 “間接 膨账” ，以示 区別。 这些类 型的膨 胀有个 
共 同之点 ，卽膨 账原因 ，和其 它类型 的物价 上涨原 因不同 ，是在 “貨幣 方面” 而不在 “貨物 
方面 ”。 同样 ，如果 物价的 下降是 由財政 政策所 引起的 ，則 会泼 生“直 接紧縮 如 果物价 
的下降 是由一 个超过 “正常 ”水平 的利息 率所引 起的， 則会发 生“間 接紧縮 ”。 另一 方面， 
由子 貨物供 应量增 加而引 起的物 价下降 ，根 本不是 紧縮性 的物价 下降。 如果正 文中对 
“ 放款正 常利息 率”这 个槪念 所下的 定义被 U 为 是正确 的話， 上述 直接和 間接的 区別就 
不 能保持 ，至少 不能像 上面那 样作出 区別。 因为 ，那 时我們 所謂“ 直接 膨脹” 和“ 直接紧 
縮 ”, 也必須 认为是 由放款 利息率 和它的 正常水 平的离 差来决 定的。 因此， 在“ 直 接”膨 
胀和 “間接 ”膨胀 ，“直 接”紧 縮和“ 間接” 紧縮之 間不能 划出明 显的分 界载。 （奧 林和 阿克: 
曼 提出了 相似的 意見， 他們的 論文見 1921 年的 《 经济杂 志》。 讀者可 参閱該 杂志在 1921 
任 和 1922 年刊載 的由于 阿克曼 一篇論 文而弓 I 起的 辯論。 ） 至子“ 膨胀” 、“紧 縮”与 物价其 
它变动 之間的 分界载 ，也不 能像上 面所提 示的那 样划分 出来。 因为 ，事 实上， 每 一个物 
价 变动决 定子供 求两方 面因素 的变动 ，因 而也决 定子貨 幣和貨 物两方 面因素 的变动 。例 
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最后 ，应該 注意， 在实施 一定貨 币政策 吋利息 率总要 保持“ 正 
常” (按 这里 所說的 意义） 这一 要求， 未必都 能满足 。在 某些情 況下， 
要实 行高于 或低于 正常水 平的利 息率， 才能 最好地 达到貨 币政策 
的 目标。 我們 认为， 当 我們說 明在不 同假設 下要采 用不同 貨币政 
策的 吋候， 已 经把上 面一句 話的证 明举出 来了。 从 本論文 可以看 
出， 公众的 預料， 如果和 貨币政 策的目 标不相 符合， 要实現 貨币政 
策 目标， 一 般需要 实行一 种对物 价水平 不发生 影响的 利息率 。但 
是 ，这 个目标 如果受 到公众 的信賴 ，利 息率大 体上应 当保持 在“正 
常”的 水平。 不过， 我 們应該 注意， 上 面的說 明沒有 包恬合 理貨币 
政策 所有的 特点。 合 理貨币 政策， 也 需要对 放款利 息率作 詳細的 
区別 ，有的 时候， 还需要 补充其 它措施 ，例如 ，使 用財 政政策 来直接 
控制 儲蓄。 

5, 利息率 的差別 

* 

按 照我們 定义的 “正常 利息率 ”不应 該看作 始終一 致 韵利息 
率， 而应該 看作不 同放款 的不同 利息率 混合而 成的利 息率。 它的 
組成， 就放款 期限和 其它方 面来說 ，可 能是不 同的。 所以 ，“ 正常利 
息率” 是不能 单独决 定的。 

在靜态 经济下 ，长 短期 放款利 息率必 定相等 ，如 果我們 把那些 

如, 如果物 价变动 的主要 原因是 利息率 的减低 ，那末 利息率 的减低 将使消 費品的 需求量 
增加, 幷使消 費品的 供应量 减少。 如果物 价变动 的主要 原因是 生产力 的减少 ，那 末生产 
力的 减少, 不但将 使貨物 的供应 量减少 ，而 且可能 使消費 品的需 求量有 所改变 。所以 ，要 
想 从物价 变动的 实际原 发 ，把“ 膨胀” 和“紧 縮”这 些槪含 弄明确 ，似 乎是 无法做 到的。 
一般 地說， 閫明物 价变动 实际原 因是很 困难的 。(根 据这个 出发点 ，合乎 人們期 望的物 
价变动 ，和由 利息率 跟它的 正常水 平的离 差来决 定的其 它物价 变动， 似乎 是有区 別的， 
如 果我們 把上面 正文中 所說的 話应用 到这一 方面来 。但这 种区別 ，和“ 膨帕’ 与“紧 縮”等 
槪念 沒有直 接的联 系。） 如果这 些槪念 的定义 是根据 实际物 价变动 和一定 理想标 准的比 
較, 那末这 种定义 就不那 么成为 問題。 例如， 物价的 实际发 展和物 价在与 生产力 的变动 
成反比 例时的 发展有 所离差 ，毎 一次发 生的这 种物价 上涨或 下降的 离差， 可以叫 做“膨 
张”或 “紧縮 ”。 但这个 定义明 显地含 有完全 传統的 意义， 从 許多观 点看来 ，它的 适用性 
是有問 題的。 为避 免无謂 的誤会 和沒有 結果的 爭論， 我們在 本书里 不使用 这些名 詞。 
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由于 放款风 险和放 款費用 有所不 同而产 生的差 异撇开 不談。 但在 
其他 利息率 方面， 特別 在放款 存款利 息率以 及各类 型借款 利息率 
方面， 可能 有各种 各样的 差別。 这种 差別不 一定会 对靜态 经济起 
干扰 作用。 所以， 在一定 情况下 ，可想 像各种 不同利 息率的 混合， 
它們的 平均高 度各不 相同。 它們都 是“正 常”的 ，就 是說 ，它 們能使 
我們所 說的体 系保持 平衡。 

在动态 经济下 ，就 放款期 限来說 ，利 息率可 能是有 差別的 。如 
果公 众能完 全預料 将来情 52, 那末在 每一个 时期中 ，能 够保 持平衡 
的只 有一个 长期利 息率和 短期利 息率的 混合。 那卽 是說， 长期放 
款利息 率必須 这样适 应預期 的短期 放款利 息率， 以 致一个 时期的 
长 期放款 所得的 利息要 等于这 笔款項 在同一 吋期中 以不同 期限按 
不同利 息率連 续出借 所得的 利息的 总和。 

实际上 ，公 众不 能完全 預測将 来的短 期放款 利息率 ，中 央銀行 
因此 在一定 程度內 享有管 理各个 时期长 期放款 利息率 的能力 。所 
21， 可 想像， 在 一定时 期內， 

寺， &土， •短 •期 •放 •款 •利 •息 •率 •的 •上 •升 •，奇 
4 被 抵消， 而长期 放款利 息率的 上升 ，可 
能 被較低 的短期 放款利 息率所 抵消。 

誡然, 一个时 期中长 期放款 利息率 的高低 ，可能 影响到 将来的 
生产 安排， 因而也 可能影 响到将 来时期 的儲蓄 需要。 如果 一个时 
期的长 期放款 利息率 太高或 太低， 那 就很难 在将来 时期中 保持平 
衡。 在一 个吋期 內对物 价水平 不发生 直接影 响的长 短期利 息率可 
能 有的混 合中， 可 叫做最 “ 正常” 的 乃是能 够保持 稳定的 物价水 
平 而且在 将来时 期中只 需对利 息率作 最小的 調整的 混合。 把这个 
利息率 叫做最 正常的 利息率 ，还 有一个 原因， 卽这个 利息率 应該会 
使 一 '个 时期 的长期 放款利 息率和 相应的 一 系列短 期 放款利 息率在 
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最大 程度上 相符合 （只 在公众 能完全 預料将 来情況 的条件 下才有 
完 全的符 合）。 

但这样 解释正 常利息 率槪念 ，却有 以下缺 点：要 经过很 长时間 
以后 ，才能 判断一 个时期 的利息 率是否 正常。 严 格地說 ，要 說明各 
个时 期中长 短期放 款利息 应該怎 样加以 混合， 使得 平衡能 在尽可 
能 稳定的 利息率 下保持 不变， 就 必須分 析很长 期的经 济情况 。显 
然 ，我 們在这 里对“ 正常利 息率” 槪 念所作 的解释 ，比 魏克賽 尔的定 
义更为 明确。 如 果我們 保留魏 克賽尔 的定义 ，那就 要記着 ，在 实际 
情况下 ，这个 槪念， 在一定 范围內 是不确 定的， 因为 它不能 解答利 
息率 差別这 个重要 問題。 

6 •結論 

我們 这一个 分析， 可以說 是关于 我們在 这篇論 文中为 什么避 
免使用 “正常 利息率 ”这个 名詞的 說明。 事实上 ，我 們已 经指出 ，这 
个名詞 的普通 解释在 一定程 度上是 含混的 ，因为 ，把 这个槪 念所由 
来的一 連串思 想推究 下去， 便会导 致这样 的結果 ，使 得这个 槪念的 
意义和 一般使 用的意 义有所 抵触。 我們也 指明， 这 个槪念 的內容 
是很不 确定的 ，因 为它可 能包括 不同的 利息率 混合。 最后， 这个槪 
念的适 当性也 可能成 为問題 ，因为 合理貨 币政策 ，可 能采用 其它利 
息率 而不采 用我們 的“正 常”利 息率。 

在說 明决定 物价的 因果关 系和說 明达到 一定貨 币目标 的合理 
措施吋 ，我們 的說明 不妨限 定在下 一点: 在其它 情况不 变 的条件 
下， 从平均 高度和 差別这 些角度 决定的 利息率 水平， 怎样 导致物 

參  •參暑  參# 

价水平 的不同 发展。 在 这个分 析里， 并不需 要使用 “正常 ”一 語来 
形容这 些利息 水平。 

7 •朴 充注释 (1939) 

上 面我們 专門硏 究了这 样一个 問題： 在任何 一种情 况下， 能否 
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把一 个在一 定意义 上可說 是“正 常”的 放款利 息率或 各种放 款利息 
率的混 合确定 下来。 硏究 的結果 ，我們 得到以 下結論 ：放弃 早期理 
論听根 据的簡 单靜态 假設， 就 会遇到 很大的 困难。 我現在 还想保 
留这 个結論 ，而且 认为， 上面 用以证 明这个 結論的 論点， 从 整篇論 
文所遵 循的方 法論观 点看来 ，大体 上都是 正确的 （参 閱上面 第一章 
第 八节） 。但是 ，经过 十年时 間以后 ，我 却以为 这个方 法使議 論的范 
围 受到一 定程度 的限制 。我还 是认为 ，把 一个 动态过 程看作 一系列 
均 衡状态 所組成 的过程 ，是 一个可 說是相 当正确 的方法 ，而 且这个 
方法， 卽使应 用到实 际生活 中更复 杂过程 的硏究 ，也 能得到 有趣的 
結果。 但是， 把经济 过程看 作一系 列不平 衡状态 的另一 个方法 ，由 
于 本书第 一篇所 举出的 原因， 无疑地 必須认 为是更 适于普 遍应用 
的 方法。 这 个方法 把事前 估計和 事后計 算区別 开来， 这样 就使我 
們能 够更詳 尽地論 述一些 和正常 利息率 問題有 联系的 槪念。 由于 
这 个原因 ，我 現在要 稍稍修 改上面 的論述 ，使 它成为 普遍性 更大的 
論述。 同吋还 要补充 几句来 澄淸其 它一二 論点。 

(一 ：) 关 于-夺 $ 宇亨手 巧^|、 乎 ，还有 一个 問題未 经解决 ，就 
是 怎样应 用这冬 44/ 糸 44 又备 w 誤会。 魏克賽 尔对这 个名詞 
的 見解和 使用， 似已逐 漸有所 变化。 这从他 的早期 著作和 晚期著 
作中就 看得很 明显。 在《利 息和物 价》— 书里， 他把 自然利 息率說 
成为 借款以 实物进 行吋的 利息率 ，但 在他的 《讲演 集》里 ，他 放弃了 
这个有 点含混 ® 的 說法。 他把 眞正利 息率和 利潤率 說成为 同样的 
东西， 而眞 正利息 率和費 希尔敎 授的“ 超过成 本的利 潤率” 与凱恩 


① 关子 这一方 面的批 判評价 ，讀者 可参閱 米尔达 尔所写 “平衡 槪念^ 等論文 ，見哈 
耶克編 的《 对貨 幣理論 的貢献 》， 391 頁 和以下 各頁。 讀者也 可参閱 罗森斯 泰因- 罗丹的 
« 货幣、 物价一 般理論 的調和 、見 1936年《 经济 学杂志 》 ，第 257 頁 和以下 各頁。 这 篇論文 
对^交 換经济 ”、 “貨幣 经济” 和“中 性貨幣 ”等槪 念作了 透彻的 分析。 


第二篇 第六章 魏克 賽尔的 “ 正常利 息率” 槪念 


203 


斯的“ 資本边 际效能 ”大体 上是相 同的。 費希 尔和凱 恩斯的 說法， 
似乎比 魏克賽 尔的說 法較胜 一筹， 因为 “眞正 利息率 ”一語 有时是 
用以表 示完全 不同的 意义， 卽 在貨币 价値不 变的条 件下所 应用的 
利 息率。 因此 ，借 款利息 率和眞 正利息 率这二 个名詞 ，在使 用上和 
貨币 工資与 实际工 資是类 似的。 

等 于将来 利潤率 的眞正 利息率 ，实 际上不 但各行 号各不 相同， 
而 且卽在 同一行 号內， 也随着 同的投 資有所 不同。 我們 可从关 
于 投資总 額或投 資淨額 的投資 淸单看 出这些 高低不 齐的利 息率。 
誡然， 这些利 息率， 受到 以前各 吋期中 放款利 息率的 影响， 但我僩 
可认为 ，它和 本期放 款利息 率沒有 关系。 以此 之故， 上面的 論述应 
当加以 修改。 但是， 我們不 能单单 根据投 資淸单 ，从 上述高 低不齐 
的眞 正利息 率中， 指出哪 一个对 放款利 息率有 决定性 的影响 。 ® 
从这 个淸单 ，我 們只能 推定， 在不同 利息水 平下， 資本市 場上的 ^ 
f 是 多大。 可是 ，我 們如果 不知道 供应是 多夫， 我 們就不 能說， ^ 
i 个利息 率是正 常的。 所以， 放款利 息率应 当和有 形資本 利息率 
相符 合这句 話的合 理意义 只是， 它应 当使資 本市場 上的供 求达到 
平衡。 可用不 同方法 来确定 需求和 供应， 但 所考虑 的如果 是資本 
需求和 供应的 淨額， 那 末上述 平衡是 关于計 划投資 淨額和 計划儲 
蓄 淨額的 平衡。 

(二 ：) 魏克賽 尔后来 把于竽 f 看做 是使〒 f  y 
事前 估計的 投資相 等的利 


① 从这 个观点 看来， 米尔达 尔在上 面提到 的著作 里所說 的話， 根 有可非 議的余 
地。 米尔达 尔把利 潤看作 决定放 款正常 利息率 的因素 ，甚至 企图证 明:利 潤率和 放款利 
息率在 某些情 况下钼 等意味 着儲蓄 和投資 相等。 （硏 究他的 議論， 就会 泼現， 后 者的相 
等是由 子他所 使用的 假設， 因而 和前者 的相等 沒有关 系。） 
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整个 槪念的 基础。 ® 从他 自己所 說的話 ，也看 得明显 ，他所 想到的 
是事前 計划的 数額， 而 不是事 后計算 的数額 （按 通常 定义， 在一个 
和外界 沒有来 往的社 会里， 事 后計算 的儲蓄 数額和 事后計 算的投 
資 数額必 定相等 ）。® 

要 想把这 个槪念 弄得更 明确， 就 会遇到 一定的 困难。 可想像 
在一 定情况 下有許 許多多 的各种 利息率 混合， 这些 混合能 使事前 
估計的 投資和 儲蓄在 相当短 的将来 吋期內 相等。 这 对于处 理长期 
短期 放款利 息率不 同混合 的問題 是很重 要的。 长期 利息率 是以那 
些关于 将来时 期中短 期利息 率的假 設为根 据的， 所 以长短 期利息 
率的一 定混合 ，可 以看作 将来利 息計划 。这样 ，以 下問 題便产 生了： 
这个 利息計 划会使 将来时 期中儲 蓄和投 資的关 系变成 怎样。 因此, 
我 們就要 区別那 些仅使 事前估 計的投 資和儲 蓄在短 时期中 成为相 
等 的利息 率混合 和那些 会使事 前估計 的投資 和儲蓄 在相当 长的时 
期中 相等的 利息率 混合。 关于 后者， 我 們必須 作新的 区分， 正像 
前 一句所 提示的 那样。 在判断 利息水 平最終 将怎样 适应儲 蓄計划 
和投 資計划 使得儲 蓄和投 資能够 相等的 时候， 我們 可从那 时候所 


① 我們 把載在 1922年《经 济杂志 >>(172 — 173 頁) 上哈 馬舍尔 德一篇 論交中 有关这 
一 点的一 节引录 如下: “在魏 克賽尔 看来， 正 常利息 率必定 相当子 普通平 衡价格 而可以 
用图来 决定， 就 是位于 在一定 时刻的 物价形 成状况 下放款 資本的 需求曲 线和梃 应曲绂 
的交 叉点。 从魏 克賽尔 的一般 理論出 发点来 判断， 他必定 认为需 求曲线 或多或 少地是 
一 条值绂 ，幷且 认为 价格軸 上的每 一个利 息率都 相当子 数量軸 上这样 的一点 ，在 这一点 
上$ 际投 資利潤 和上述 利息率 相等。 按 照这种 看法， 使資 本市場 达到平 衡的利 息率和 
投会 命 潤这 两者关 系的問 題便不 存在。 因为， 作力正 常利息 率的决 定因素 ，投資 利潤不 
像上 述利息 率那么 重要。 此外， 投資 利潤情 况更不 能作为 推断資 本市場 情況的 根据。 
投資 利潤对 决定利 息率的 重要性 ，只 限于决 定需求 曲线的 形式。 这 是典型 情况: 无論需 
求和 供应曲 线的交 叉点是 在什么 地方， 就是說 ，无論 从資本 市場的 观点看 来哪一 个利息 
率 是正常 利息率 ，边 际利潤 的条件 都能够 得到滿 足”。 

⑧ 参閱 《 演讲集 》第2 卷第 192 頁的一 节:“ 資本的 累积在 于儲蓄 者$ 竽不把 最近将 
来的一 部分收 入花在 消費上 面”。  ’ * 
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存在 的計划 出发， 尽 管这种 計划不 是最后 的計划 ，后 来由于 发生的 
也許 要加以 修改。 我們也 可試图 判断， 計划在 实施以 前将怎 
样 因此利 息率要 怎样发 展才使 事前估 計的儲 蓄和事 前估計 
的 在长 久的将 来吋期 內能够 相等。 如果 对于上 述两类 型平衡 
利息率 ，可 使用 “未改 正的” 和“改 正的” 这二个 形容詞 ，那末 对于每 
一 个短的 时期， 我們都 可把事 前估計 的儲蓄 和事前 估計的 投資的 
平衡区 分为以 下三种 ： （a) 短 期平衡 ，（b) 未改正 的长期 平衡， （c) 改 
正 的长期 平衡。 

(三 ：) 最后， 宁 也 可看作 平衡利 息率， 虽然我 們現在 
主 要是討 論其它 4s/ ;; 是討論 儲蓄和 投資的 关系。 在 确定中 
性 利息率 这一槪 念的意 义时， 把那些 在重要 方面不 是中性 的利息 
水平 撇开， 就是說 ，把那 些引起 像上述 那样的 累进过 程的利 息水平 
撇开 ，是容 易的。 但 要把这 个槪念 的分界 线明确 地划定 ，是 比較困 
难的， 而且 这种困 难随着 出发点 性质的 不同而 不同。 我們 現在将 
考虑几 个比較 重要的 典型情 52。 

(1  )在 具有充 分就业 的靜态 经济里 ，要保 持靜止 状态， 大抵就 
需要一 定利息 率混合 （但 这种混 合不容 許长短 期利息 率的变 动）。 
把这 种利息 率混合 叫做中 性混合 ，当 然是适 当的。 

这个 中性利 息率， 和我們 刚刚說 到的使 儲蓄和 投資达 到平衡 
的利息 率是否 相等， 这是个 有趣的 問題。 我认 为这两 者未必 相等。 
正像 本书业 经指出 的那样 ，①事 前估計 的儲蓄 和投資 的差异 （国际 
复 杂因素 可置諸 不問） 只 意味着 ，全体 企业家 銷售額 的总和 要比他 
們所預 期的数 額来得 大或来 得小。 卽在 靜止情 況下， 自然 也可以 
假定 ，将来 情況不 能預料 得分毫 不差， 但 纵使情 32  — 吋沒有 变动， 


① 参閱 本书第 97— 98 頁。 
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企业家 也可能 預期情 況将要 改善， 或 担心情 况将要 变坏。 这种乐 
观的預 期或悲 观的預 期本身 便成为 那些产 生靜 态的行 动的基 
础。 ® 这 意味着 ，在 当吋的 中性利 息率下 ，事 前估計 的儲蓄 和事前 
估 計的投 資不会 相等， 而 不能有 其它的 意思， 

所以 ，卽在 靜态下 ，当 企业 家的預 期有乐 观的傾 向或悲 观的傾 
向时 ，这 两种利 息率便 有差异 。当然 ，在动 态下更 会有这 种差异 。一 
方面， 由于上 述原因 ，中 性平衡 利息率 未必会 使事前 估計的 儲蓄和 
事 前估計 的投資 相等。 另一 方面， 尽 管事前 估計的 储蓄和 事前估 
計的投 資相等 ，也不 能以此 为根据 ，說 利息 率是中 性的。 事 前估計 
的儲 蓄和事 前估計 的投資 相等， 只意 味着实 际交易 的总値 等于一 
切售貨 者所預 期的銷 售額的 总値。 但 卽使事 前估計 的儲蓄 和事前 
估計 的投資 相等， 所实 現的銷 售額和 所預期 的銷售 額可能 也有差 
异 （正 的或負 的)。 这种差 异可以 說是和 中性利 息率槪 念不相 容的。 

(  2  ) 此外， 如果我 們有一 种靜态 经济， 存 在着許 多未经 利用的 
資源， 那末， 使这 种状态 继续下 去的利 息率， 在某种 意义上 可說是 
中 性的。 如 果我們 想像一 系列这 种经济 状态， 它們 除失业 人数有 
所 不同外 ，其它 方面都 相同， 那末我 們便有 一系列 这种中 性利息 
率， 这些利 息率一 般是随 着失业 人数减 少而下 降的。 这些 在实际 
上是那 么重要 的問題 ，所 以在現 今经济 文献里 占着显 要地位 ，我們 
应該 归功于 凱恩斯 。⑧ 

® 参閱 本书第 222 頁的注 释《^ 

⑧ 参閱 《 就业 、利 息和貨 幣的一 般理論 》第242 頁。 在那里 ，凱 恩斯說 ，他先 前“忽 
視了 这个事 实:按 照这个 定义， 在一定 社会里 ，对每 一个假 設的就 业水平 ，都 有一 个不同 
的自 然利 息率。 同样的 ，对 每一个 利息率 ，都 有一个 使这利 息率成 为“自 然” 的就业 水平, 
就是說 ，在 这利息 率和这 个就业 水平下 ，平衡 状态可 以达到 （他所 說的“ 自然” 利息率 
為我們 上面所 闡述的 T 中性” 利 息率是 同样意 义的。 凱恩斯 是在比 較特殊 意义上 使用了 
“中性 ’’ 利 息率这 个名詞 ，就 是說, 这种利 息率等 子和充 分就业 相适应 的“最 适宜” 的利息 
率。）  •  • 
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如果我 們从上 述社会 出发， 似乎 应該对 那些不 滿足严 格中立 
要求 的利息 率作出 区別。 我 們可以 想像， 如 果放款 利息率 比中性 
利息率 低一些 ，就 会导致 累进的 扩张， 使 就业人 数增加 起来， 但消 
費品 价格的 增高将 被同时 发生的 消費品 数量的 增加所 抵消。 ©另 
—方面 ，比 較高的 利息率 水平, 可能在 消費品 价格多 少不变 的水平 
下导致 紧縮行 动。 这种 利息率 水平不 是完全 中性的 利息率 水平， 
但就一 点来說 ，卽 就它和 消費品 价格水 平的关 系来說 ，这种 利息率 
可 說是中 性的利 息率。 因此， 这种利 息率水 平可以 和比較 极端的 
利息率 水平区 別开来 ，这 些极端 的利息 率水平 也影响 物价。 ® 

(3) 最后 ，如 果我們 从完全 的动态 出发， 那末上 面已经 討論过 
的 关于长 短期放 款利息 率关系 的复杂 問題， 便 显得非 常重要 。在 
論述 中性利 息率槪 念吋， 我們 必須把 长期平 衡和短 期平衡 区別开 
来。 关 于长期 平衡， 我 們还須 要对那 些和所 討論的 吋候的 情況相 
符 合的情 況与那 些后来 可以說 和物价 水平或 其它方 面沒有 关系的 
情 况加以 区別。 关于 那些和 利息水 平沒有 关系的 情况， 我 們可使 
用 以下三 个名詞 ： （a) 短 期平衡 （b) 未改正 的长期 平衡和 (c) 改正的 
长 期平衡 ，正 像我們 在論述 儲蓄和 投資关 系时所 使用的 那样。 

但 中性利 息率这 一槪念 ，可进 一步区 分下去 ，因 为和它 沒有关 
系的 情况是 各种各 样的： 它可 能和物 价水平 以及生 产数量 沒有关 


①  参閱 上面第 2 章第 6 节。 

②  关于 这一点 ，应 該注 意:卽 使这种 准中性 利息率 ，在一 定条件 下使生 产扩大 、失 
业人 数减少 ，但消 費品价 格水平 却相当 稳定， 这种 利息率 未必和 在失业 完全消 灭的情 
况 下可說 是完全 中性的 利息率 相等。 在一 定情况 下， 可假 定后者 的利息 率高于 前者的 
利 息率。 換句 話說， 当前此 还沒利 用的資 源都完 全使用 的时候 ，就 需要通 过提高 利息率 
来遏止 累进的 变动。 但在 其它情 况下， 当生产 扩充的 速度变 得疲緩 ，企业 家感到 利潤不 
会继 续增加 的时候 ，可 能需要 降低利 息率。 所以， 这 个問題 ，必須 在每一 个具体 事件所 
特 具的情 况的基 础上来 确定。 
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系 ，或 只和两 者中的 一个沒 有关系 ，或和 其它因 素沒有 关系。 关于 
非中 性的利 息率， 也可 就利息 率水平 所产生 的非累 进的变 动和累 
进的变 动加以 区別。 关于 累进的 变动， 也可 以区分 为扩大 着的累 
进 变动和 縮小着 的累进 变动。 所以 ，在 复杂的 实际情 52 下， 和中性 
利息率 这一槪 念有联 系的問 題是很 多的， 仅 仅采用 这个槪 念是不 
会 解决問 題的。 

因此 ，从上 面理論 所得到 的結論 ，和 前此 所得到 的結論 并无不 
同， 就是說 ，在 动态情 52 下 正常利 息率槪 念不是 很明确 的槪念 。因 
此 ，在使 用这个 槪念吋 ，应 該附以 說明。 前此 的分析 和現在 的分析 
主要不 同之点 在于： 我 們現在 要把使 事前估 計的儲 蓄和事 前估計 
的 投資达 到平衡 的利息 率和中 性利息 率加以 区別， 认为这 两者是 
不同的 槪念。 放款 正常利 息率究 竟是指 前者或 后者， 不过 是个名 
詞上 的問題 ，而不 是很重 要的問 題。 但是， 为 了方便 起見， 我們认 
为 ，如果 要使用 正常利 息率这 一槪念 ，就 应該 同吋說 明中性 利息率 
槪念 到底是 指什么 意思。 


第三篇 資本 在物价 
理論中 的地位 

第一章 关于价 格决定 問題的 传統研 究方法 

1 .緒首 

物价 理論的 目的， 在于 硏究在 各种与 实际情 5! 相符合 的复杂 
假 設下， 物 价和其 它经济 因素之 間存在 着什么 关系。 在下 面的說 
明， 我們企 图从一 定观点 来对价 格形成 問題作 出一些 貢献。 我們 
将硏 究由于 生产过 程存在 时間因 素而产 生的复 杂状况 ，換句 話說， 
我們将 硏究那 些又与 資本、 利 息理論 有关又 与物价 的一般 理論有 
关 的錯綜 复杂的 問題。 关 于价格 决定問 題的这 一个重 要方面 ，虽 
然 已有很 多人做 过詳尽 的硏究 ，但 为使物 价理論 更切合 于实际 ，似 
乎 有必要 进一步 地加以 分析。 

当然， 这个困 难問題 的实践 方面， 不属于 本論文 的分析 范围。 
我們 不好高 騖远， 我 們只想 討論: 第一， 应該 如何着 手分析 物价問 
題； 第二, 有关解 决物价 問題的 某些方 法上的 問題。 

2 •不 过問 时間因 棄所引 起的复 杂状态 的情况 

我們打 算从这 样的社 会出发 ：时間 因素不 关重要 ，因此 旣不存 
在 資本， 也 不存在 利息。 从这 种簡单 状态入 手硏究 价格的 如何形 
成， 給进 一步分 析由于 时間因 素而产 生的复 杂状态 这个比 較困难 
的問題 准备了 良好的 基础。 

上 述假設 的含义 ，很 少作过 明白的 解释， 所以我 們規在 先就这 
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方 面說几 句話。 

假 定吋間 沒有重 要性， 并 不等于 說生产 不需要 吋間。 生产意 
味着利 用生产 性服务 以达到 一定的 目标。 由 于这些 生产性 服务按 
照費希 尔的話 ，就 是吋間 的流逝 ，因此 生产槪 念必定 含有时 間这个 
要素。 所以 ，严 格地說 ，“ 不花費 时間的 生产” 是不可 能有的 。因 
此 ，上面 的假設 就是等 于說： 无論 什么事 情都有 时間， 但这 个吋間 
因素 和经济 无关。 

如果說 技术情 5 只許 可目的 在于満 足眼前 需要的 生产， 这还 
沒有透 彻地說 明我們 假設的 內客。 卽 使社会 不能以 牺牲将 来时期 
的 总消費 量来增 加一定 吋期內 的总消 費量， 不能从 維持将 来时期 
的总消 費量来 减少一 定吋期 內的总 消費量 —— 因为 这是我 們假設 
所含蓄 的意义 —— 現 在和将 来的关 系仍然 是很重 要的， 因 为个人 
可能 把現在 收入換 取将来 收入， 因此， 資本利 息的問 題仍然 存在， 
虽然其 形式要 变得很 簡单。 ①这 个問題 我們以 后再要 討論。 如果 
将来对 个人的 经济活 动沒有 影响， 个 人便不 能通过 生产或 交換行 
为来影 响将来 需要的 満足。 換句 話說， 人們 便不知 道将来 会有什 
么 发展， 而只 想满足 眼前的 需要。 当 然不可 过分强 調这种 短視的 
人 生观， 而必 須假設 人捫总 会在一 定程度 上想到 将来。 但 必須假 
定 ，人 們的经 济計划 是非常 短視的 ，現 在和将 来的关 系是非 常不明 
确的 ，因此 沒有方 法决定 这时問 因素的 价格。 


① 卽使 把上述 假設和 时間因 素价格 (利 息率) 等于 零的假 設合在 一起， 也 不会使 
利息問 題的叙 述更为 滿意。 因为 利息率 所以等 子零， 是由 于对某 些因素 作出某 些假設 
以 及由于 对将来 情况看 不淸楚 而发生 的复杂 状态的 結果。 这些因 素决定 人們如 何估計 
現在 和椅来 价値， 就 是說， 决 定人們 估計現 在和将 来收入 与需要 的关系 （至子 将来需 
要和現 在需要 的相对 重要性 ，司能 有时估 得过高 ，有时 估得过 低)。 这些因 素时常 变化， 
只在它 們以窠 些形式 結合一 起时利 息才等 子零。 因此， 以 这样方 式叙述 利息問 題就等 
子提出 一个非 常特殊 的情況 ，对 本問 題的討 論无所 裨益。 
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这种方 法并不 能消除 所有由 于时間 而发生 的复杂 情形。 由于 
决定物 价需要 时間， 所 以必須 假定， 产生某 种物价 水平的 个人行 
动 ，都是 在物价 未决定 之前发 生的。 如果 人們不 能精确 地預測 ，他 
們 的集体 行动将 引起哪 种物价 水平， 他們的 行动必 定是根 据或多 
或少的 不正确 看法。 这样 ，便滲 入了风 险因素 ，使价 格决定 問題具 
有 动态的 性质。 卽使我 們假定 各人经 济計划 所渉及 的时期 是很短 
的， 动 态性质 还不能 消除。 如 果要消 除价格 决定問 題由于 时間因 
素而具 有的动 态性质 ，必 須孕了 f 假定， 在一切 具体情 况下， 人人 
都能充 分了解 决定物 价的情 4^， 致 他們能 够让这 些情況 所产生 
的物 价来支 配他們 的銷售 活动和 需求。 这样， 一定 时期中 的物价 
就 将被共 同地、 同时 地决定 下来， 而 时間因 素便不 至引起 复杂情 
3E。 于是 各吋期 中物价 的形成 就变成 独立的 过程， 各时期 物价之 
間 不存在 連带的 关系。 

3 .其他 鮪 单墀設 

除 上述关 于时間 因素的 抽象槪 念外， 我 們还要 再作几 个簡单 
假設。 这些 假設可 减轻我 們分析 工作的 困难， 而又 不影响 到我們 
結論的 普遍应 用性。 这 些假設 如下： 

(1)  人人对 本期中 的有关 物价都 有充分 的认识 。① 

(2)  — 切企业 家都企 图尽可 能扩大 收入对 支出的 超过額 ，因 
此沒 有企业 家願意 付出比 市場所 要求的 更高的 工資， 願意 按比市 
場所要 求的更 低的价 格販卖 貨品。 同 样的， 消費者 也想以 最低的 
代价 获得所 需要的 貨物。 

(3)  生产® 素和 生产品 可任意 移动， 就是說 ，生 产因素 和生产 
品可 立卽由 社会的 一个地 方移到 另一个 地方， 而不 花什么 費用。 

① 依照 上面的 假設， 人們在 期初对 物价的 U 识 ，幷 不逊子 期末的 认识^ 但 这里我 
們更明 确地确 定这項 知识的 范围， 因此这 两个假 設有所 不同。 
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正像 米尔达 尔所指 出的， ①就邏 輯来說 ，这个 前提意 味着完 全的可 
分性， 因 为可分 性和一 个生产 因素各 部分的 可动性 可看做 是同性 
质的。 ©和 上述 两假設 一起， 这 个“簡 单”假 設意味 着同种 貨物或 
服务的 价格在 各时候 都完全 一致。 这样， 討論中 的社会 （当 然必須 
想像这 社会是 孤立的 社会或 是以全 世界为 范围的 社会） 便 构成一 
个統 一市場 。③ 

(4) 不論 生产規 模大小 如何， 利潤率 总是一 致的。 这 个假設 
的 用意， 在于 使生产 的技术 情況比 較容易 叙述。 如 果各种 生产因 
素的 价格都 已确定 ，在 这个假 設下， 一切 生产同 种貨物 的行号 ，便 
将发現 ，按照 一定比 例把各 种生产 因素結 合使用 ，对 它們是 最有利 
的。 不論 这些行 号是大 行号或 小行号 ，这都 是不易 的定論 ，因 为組 
鋇 的規模 对利潤 不发生 影响。 这 个假設 和上述 可动性 的 假設不 
同。 不錯 ，生 产因素 要是比 較难于 移动， 至少在 一定范 围內， 大的 
企业 要比小 的企业 有利。 但是 ，卽 使可动 性是完 全的， 就是說 ，卽 
使 一个生 产单位 可整个 地或部 分地任 意由一 个地方 移到另 一个地 
方 ，不 花什么 費用， 由于种 种技术 原因， 某一 規模的 組织还 可能是 
最适宜 的規模 （我們 这里不 談这問 題）。 当 情形是 这样的 吋候， 
如果一 切行号 的組织 規模都 合于最 适宜的 标准， 生 产一种 产品的 
各 单位就 将使用 相同的 生产因 素結合 来进行 生产。 但在大 多数情 
况下， 必定也 有一些 行号， 其組织 規模不 合于最 适宜的 标准。 ④对 

① 这个 假設排 除了由 子下述 两行动 所产生 的复杂 情况： 起 因子一 部分民 众或私 
人企 业的特 殊动机 的行动 | 起 因于民 众对某 些生产 者有所 偏好的 行动。 

⑧ 参閱米 尔达尔 : 《 价格 决定問 題和变 动因素 烏布薩 拉版， 1927 年， 第 12 頁 
注 1。 

⑧ 因此, 这里不 談国际 貿易理 論中常 加討論 的一些 問題。 

④ 参閱 巴格： 《 通过 集体談 判来規 定工資 》，1917 年 ，在斯 德哥尔 摩出版 ，第 52 頁。 
巴格在 該书中 指出， 当最 有利的 組织規 漠过分 庳大， 以致 变得和 生产規 模不相 称的时 
候, 过 大和过 小的企 业 单位, 可 能和最 有利的 单位继 M 幷存。 
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它們 来說, 应用另 一种比 例把各 种生产 因素結 合使用 ，可能 是最经 
济的。 ① 在多数 情况下 ，这 种复杂 情況并 不严重 ，但 仍然会 使問題 
比較 不容易 讲述。 因此， 为 避免这 种复杂 情况， 除 上述簡 单假設 
外 ，我 們又提 出了不 論生产 規模大 小利潤 率总是 一致的 假設。 ® 
(5) 限制 供需来 抬高或 抑低价 格的措 施并不 存在。 上 面关于 
利潤 固定的 假設， 已使我 們能够 不过問 某些垄 断价格 ，卽由 于大的 
組 织比小 的企业 組织更 为有利 可获而 产生的 价格。 眼前的 假設又 
使 我們可 以不过 問由于 企业联 盟或其 它制度 而产生 的垄断 价格。 
4 •瓦 尔拉 、卡 塞尔、 博利的 方锂式 


如果 应用代 数学的 联立方 程式来 說明物 价在上 述假設 下是如 
何决定 的过程 ，或 者可 以得到 最好的 結果。 实际上 ，大 多数 用数学 
来分 析物价 形成的 著作， 所討 論的問 題也就 是像我 們这里 所提出 
的 問題。 像我們 所做的 那样， 这些分 析也把 問題或 多或少 地簡单 
化 起来。 特別是 那些由 于时間 因素而 发生的 复杂情 況， 他 們都置 
諸 不問。 因此 他們也 是从同 样的抽 象槪念 出发， 我 們在这 里企图 
把这 些抽象 槪念弄 得明白 一些。 在卡 塞尔方 程式体 系⑧和 博利方 


①  如果我 們放弃 上述簡 单假設 ，情 形就要 变得更 复杂。 在这 种复杂 情況下 ，上述 
假設 所說生 产因素 的某一 种結合 对生产 相同貨 物的行 号同是 最经济 的話是 否适当 ，将 
更成 疑問。 当 一定程 度的难 动性存 在着的 时候， 一般 地說， 关于調 換生产 因素的 能力， 
各行 号是非 常不一 致的。 因此 ，卽使 各行号 所使用 的生产 因素的 比例完 全相同 ，它 們的 
最 低单位 成本也 很少会 相同。 此外 ，卽就 同一行 业来說 ，对 甲公司 是最有 利的組 鋇規模 
未 必对乙 公司也 是最有 利的。 只在 各行号 都能住 意調換 生产因 素时， 某 一組织 規模才 
会成为 对全体 行号来 說都是 最有利 的組织 規模。 如 果各行 号不能 任意調 換生产 因素, 
那末 ，在 每一情 況下， 都可 能有某 一組织 規模是 最经济 的組织 規模。 在这种 場合下 ，如 
果比 較各个 具有最 经济組 织規模 的行号 的情況 （这 些行号 所使用 的生产 因素結 合的比 
例通 常各不 相同） •大槪 将发現 若干行 号虽大 小不同 ，但所 获利潤 的厚薄 却沒有 差別。 

②  为要 避免这 种复杂 情況， 也可 以假定 各行号 所掌握 的市場 是这样 广闊, 以致一 
切企业 都能够 发展到 最有利 的組织 規模。 

③  参閱 《 社会经 济学原 理》 ，第 134 頁及以 下各頁 。 卡塞 尔有意 识 地 把問題 簡单化 
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程式 体系① —— 最 著名的 分析中 的两个 —— 里， 时間因 素都沒 
有 位置。 如果 把这两 方程式 体系对 照一下 ，便 可看出 ：严格 地說， 
卡塞尔 的体系 需要一 切上述 假設， 而 博利的 体系只 需要上 述头三 
个假設 ，因为 博利使 用个別 函数， 并且討 論到垄 断价格 的决定 。因 
此， 博利方 程式体 系的优 点在于 它具有 更大的 普遍适 用性。 另一 
方面， 卡塞尔 方程式 体系比 較簡单 ，但因 此不具 有普遍 适用性 。至 
于我們 自己的 分析， 我 們可使 用卡塞 尔所用 的比較 簡单的 方程式 
体 系作为 出发点 （大 家都 晓得， 这个 方程式 体系是 瓦尔拉 在他的 
《政 治经济 学原理 》 第二 十章中 所創用 的）； ⑧ 但在說 明該方 程式体 
系时， 我們 认为使 用博利 所用的 比較完 善的項 目更为 适当。 ©我 
們 的分析 ，目 的仅仅 在于說 明价格 决定問 題的某 一方面 ，卽 从資本 
理論 的观点 看来是 重要的 方面。 

瓦尔 拉和卡 塞尔的 价格方 程式都 反映这 个基本 論旨： 如果下 
述情 況是已 定的， 所有生 产品和 生产性 服务的 价格就 可加以 决定。 
这些情 况 是 ： （ a  ) 各 种生产 因素所 提供的 服务的 数量“  b  ) 各种生 
产 品的需 求量； （c) 各 种生产 性服务 共同从 事生产 时所处 的经济 


起来。 特別在 更早一 些时候 所作的 說明里 ，他 强調揩 出他的 討論是 以这些 假設为 基础： 
生产因 素（= 原料） 在生 产过程 中耗尽 ，原料 的更生 ，其 方法 和大自 然所提 供的服 务的更 
生一样 ( 因 此就狹 义說, 它們 不是有 形資本 ) * 生 产实际 上不耗 費时間 —— 此外还 預先假 
定一 般情 形是靜 止的。 参閱* 价格决 定学說 的基础 》 —文， 刊載在 1899 年出版 的《 政治 
科学杂 志》第442 頁。 

① 虽然博 利在他 的方程 式里面 沒有理 睬时間 因素， 但 却假定 社会仍 有儲蓄 。参 
閱《 经济 学的数 学基础 1924 年牛 津版， 第 51 頁。 这显 然是自 相矛盾 ，魏克 賽尔在 1925 
年出版 的《 经济 杂志* 第 111 頁曾指 出这个 矛盾。 

③ 《 政治经 济学原 理》 ，第 4 版 ,1900 年在罗 桑和巴 黎出版 ，第 208 頁 和以下 各頁。 
在他說 明的后 一部分 ，他 也談到 資本在 生产方 面的重 要性。 因此， 他在第 24 章中 創立一 
个新 的方程 式体系 ，把利 息包括 进去。 我們以 后将再 討論这 問題。 

③ 〔 已在 序文中 說过, 本节瑞 典文原 版中所 用的符 号是瓦 尔拉倡 用的符 号。〕 
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状 52 和 所具有 的技术 条件。 解 决价格 問題要 依靠以 下两方 程式： 

( 1 ) 各物 品价格 等于生 产这些 物品所 使用的 一切生 产性服 务的价 
格 的总和 （所 謂成本 原則: h  (2) 生产性 服务的 总供应 量等于 产制需 
要的 貨物时 所使用 的生产 性服务 的总量 。第一 个方程 式說明 ，生产 
性服 务的价 格与生 产品的 价格有 确定的 关系。 在两 者价格 的每一 
种具体 結合下 ，一 方面存 在着一 定数量 的生产 性服务 的供应 ，另一 
方 面存在 着一定 数量的 貨物的 需求， 因此間 接地存 在着一 定数量 
的 生产性 服务的 需求。 第二个 方程式 說明， 在生产 性服务 和生产 
品 价格的 各种結 合中， 哪 种結合 能使供 求达到 平衡， 哪种結 合就成 
为 实际的 結合。 

5 .代数 式討論 

由于 下面将 时常提 及上述 方程式 ，这 里先对 瓦尔拉 ■■卡 塞尔方 
程式体 系作一 簡括的 叙述可 能是有 用的。 除 在几个 地方略 加修改 
外 ，我們 将沿用 瓦尔拉 自己的 解释， 但 像上面 所說， 我們将 使用博 
利所用 的項目 来 代替瓦 尔拉的 項目。 

我 們的問 題就是 决定以 下各 項目的 价値： 

X1 … 5^ … Xm: 各种 制成品 和服务 的总需 求量， 这些 制成品 和服务 
共有 m 个。 

P1 … P~"Pm: 上述制 成品 和服务 （共有 m 个） 的 价格。 

Yl--*Y8"*Yn  :各 种生产 性服务 的总供 給量， 这些服 务共有 n 个。 
nl*  *ns  *nn： 上 述生产 性服务 （共有 n 个) 的 价格。 

Ysr … 卽制造 （XT) 所 使用的 (YB) 的 总量。 由于 s 自 1 到 n 不等， r 
自 1 到 m 不等 ，因此 Y8f 共有 urn 这么 多項。 如果以 Xf 除 YSf , 
我們 就得生 产一个 单位的 (K ) 所 需要的 (Y8) 的 数量， 卽听謂 
“技 术系数 ”。 

解 决上述 問題， 我們得 通过以 下各 个方程 式来利 用資料 。这 
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些方 程式是 ：各种 服务供 应量方 程式， 貨物需 求量方 程式， 技术系 
数 方程式 ，生 产成本 方程式 ，生产 因素使 用量方 程式。 

各 种生产 性服务 的总供 应量， 在 一定程 度上要 看一般 物价情 
况而 定。 对每 一种生 产因素 来說， 最重要 的因素 ，自 然是它 自己的 
价格。 但 这价格 也受到 这生产 因素所 有者所 拥有的 其它生 产性服 
务的 影响； 此外 还受到 制成品 的价格 的影响 ，因 为制 成品的 价格决 
定 生产因 素所有 者最終 能够获 得多少 各种需 要品作 为供应 一定数 
量 的生产 因素的 报酬。 因此， 关于宇 f 零， 我 們得到 

(n) 函数 如下：  . 

y8=fs (nl,  n2  *nn；  p1,  p2 … Pm) 因为 s=i、 2 … n  (1) 

关于个 別貨物 需求情 況 的 資料， 可使用 那些表 示各种 物品总 
需 求量和 所要 求的各 •种 貨物价 格的关 系的函 数来表 
示。 收入 4 士 i 溪 个人 所願提 供的服 务量的 函数， 同 时又是 
决 定这些 服务的 价格的 函数。 上面 已经說 过， 各个 人所願 提供的 
服务量 是决定 一般物 价情况 的函数 ，因 此， 各 种物品 总需求 量可以 
說是一 般物价 情况的 函数。 如果除 一种物 品外， 其 它物品 总需求 
量都是 已知数 ，那 末， 該种 物品总 需求量 也能够 决定， 因为 它必定 
等于 各个人 的收入 用于滿 足其它 需要后 所剩的 余額。 由于 这个相 
等可从 下述各 方程体 系推算 出来① （閱下 面)， 所以 我們不 把它包 
括在这 里而只 对貨物 和服务 需求算 出 （m —  1 ) 函数。 我們 可把这 
些函 数写成 如下： 

Xr  =  Fr(nl,  IT2...!!11;  P1， P2 … Pm) 因为 r  =  2， 3 … m  (2) 


① 瓦尔拉 很强調 地指出 这一点 ，但 卡塞 尔却不 大注意 这一点 ，因此 卡塞尔 的說明 
在形式 上似欠 精确。 参看魏 克賽尔 边 际效用 学說的 辯护” 一文， 邗載在 《 政治 科学杂 
志 h  1920 年， 588 頁一 589 頁。 对子卡 塞尔晩 近所創 的一些 理論， 我們也 珂提出 同样的 
反対 理由。 
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为了 描述生 产上的 技术情 况， 瓦尔 拉創造 一个新 的名詞 卽“生 
产系数 ”。 一种物 品的技 术系数 就是生 产一个 单位这 种物 品所需 
要的各 种生产 因素的 服务的 数量。 决定 生产因 素各种 价 格系数 
数量 的函数 看做已 知的。 技术 系数函 数計有 nin 个， 可以 写成如 
下： 

-^=rsr(n»,  n2“-rp) 因为， =} :靈二  (3) 

很 明显， 它 們可从 那些表 示所生 产貨物 的数量 和共同 参加生 
产 的因素 的数量 之間的 关系的 函数推 求出来 。 因此， 这些 生产力 
函数表 示生产 技术情 5E 的主要 材料。 从这些 函数我 們能够 决定， 
在生产 因素的 各种結 合下， 每 种生产 因素的 边际生 产力是 怎样。 
由于企 业家都 尽量設 法减低 生产成 本7 他們 必定是 这样地 把各种 
生 产因素 結合起 来投入 生产， 使得它 們的边 际生产 力与它 們的价 
格保持 一定的 比例。 上面曾 假定， 不論 生产規 模大小 报 酬都相 
等。 ①所以 ，技 术系 数可明 确地加 以决定 。⑧ 

① 这 个假設 意味着 生产力 函数是 同次式 、一次 式的。 因此， 凡和一 定数量 的別的 
生 产因素 共同从 事生产 的因素 ，数 量每增 加一次 ，所增 多的产 量的比 例便递 减一次 。假 
如 在某一 場合下 ，先 把每一 个生产 因素的 数量用 它的边 际生产 力来乘 ，后 把积数 加在一 
起， 其总和 总是和 产品的 总产量 相等。 参閱魏 克賽尔 政治 经济学 讲演集 》 ，第 1 卷 ，第 
126 頁 和以下 各頁。 

⑧ （X0 物品 的生产 力函数 司写成 如下： 

X  — ) 

这里 X 表示 … 妙 … yB 等数 量的生 产性眼 务的共 同产物 的数量 。 如果以 IP … ns... 
n« 表 示这些 生产性 服务的 价格， x 的生 产成本 便是： 

n 

Usys 
ii  二  I 

我們現 在来决 定:在 生产力 函数所 表示的 关系是 眞确的 假設下 ，这个 数式的 极小値 
是多少 Q 計算所 得的結 果是： 
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在获 得了表 示方程 式体系 的資料 的函数 以后， 我們还 得再建 
立两个 方程式 体系， 从 而解决 价格决 定这个 問題。 第一个 体系說 
明， 所需要 貨物的 价格， 应該 相当于 这些貨 物的生 产成本 （共有 m 
方程 式）： 


PrXr=^]nsYjr  因为 r=l，2 … m  (4) 

8  =  1 

第 二个体 系說明 ，各 种因素 所提供 的服务 的数量 ，等于 生产所 
需要 的貨物 使用服 务的总 数量。 由 于生产 性服务 总共有 11 个 ，所 
以我 們得到 n 个的生 产因素 使用量 方程式 如下： 

m 

Y8=  2Ysr  因为  s  =  l，2 … n  (5) 

r  =  l 

現在可 从体系 （  4  ) 和 （  5  ) 推 算出沒 有包括 在体系 （  2  ) 內的方 
程式。 如果 其它需 求函数 都是已 知的， 我們 就可从 这个方 程式决 
定第 m 个 物品的 需求。 如 果体系 （  5  ) 的各个 方程式 的左右 两方各 
別地用 II1 … IT … IF 来乘， 然后再 把体系 （  4  ) 和体系 （  5  ) 的 方程式 
各各加 在一起 ，我們 就得到 两个右 方完全 一致的 方程式  >而 它們的 
左方 也当然 相等。 这些 方程式 如下： 

2  nfiY*=  2  prxf 

S  —  1  r  =1 


1  奶— 

—  ■  U-- 


\  dt  _ 


i  af 

TT  认 


从 这些方 程式以 及生产 力函数 (共有 n 方程 式）， 不論 x 的价 値是 若干， 我 們都能 
够决定 y1 … y •… D  , 而以 m”* IP … 11« 来表示 。由于 


Y*r  —  y 

Xr  X 


技术系 数的函 数和生 产力函 数的关 系就是 像上面 所表示 的。 如果生 产力函 数 是同次 
式 、一 次式的 ，不管 X 的价値 是若干 ，技 术系数 的函数 将都是 一样。 
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这个 方程式 說明个 人的总 收入和 他們的 总支出 相等。 很明显 ，方 
程 式体系 （  2  ) 所 未决定 的物品 的总需 求量， 可通过 这个方 程式加 
以决定 。 ® 

总之， 决定 （2m  +  2n  +  rrm) 未 知数， 共有 （2m  +  2n  +  mn —  1 ) 
方 程式。 如果一 切价格 都是由 某一种 商品来 表示， 就 是說由 (X1) 
来表示 ，因此 户= 1 ，那末 ，未知 数就减 少一个 ，而問 題也就 完全解 
决。 但是 ，如果 用一种 貨币单 位来表 示价格 ，那 末， 除一个 “增加 
因 素”外 ，問 題也可 解决。 ⑧以貨 币表示 的价格 都脫不 了这个 因素， 
它并 且决定 一般物 价水平 的絕对 高度以 及貨币 价値。 


①  参 閱瓦尔 拉上述 的书第 214 頁。 

②  参閱卡 塞尔， 社会经 济学原 理》 ，第 151 頁。 


第二章 完 全的預 見与靜 止情况 

I 所作 e 設的 意义 

現 在我們 引进吋 間因素 ，因此 价格决 定問題 的背景 ，变 得与前 
不同， 我們这 里要硏 究的就 是这些 不同的 地方。 复杂情 所以发 
生， 部 分由于 个人从 事经济 活动时 ，不 但考虑 到目前 的需要 ，而且 
考虑到 将来的 需要； 部分 由于将 来情形 不但不 是現在 情形的 重演， 
而且是 变化无 常的； 部分 由于个 人对于 将来的 看法， 带有盖 然性判 
断的 性质， 因此经 济計划 就含有 风险因 素。 如果我 們逐一 地提出 
这些 复杂情 况， 加 以分析 ，它們 的意义 便易于 說明。 因此， 本章和 
下章 将不过 問由于 人們不 能正确 預測将 来而产 生的分 析 上的困 
难。 此外 ，如 果我們 假定， 人們所 期望的 都全部 实現， 我們 就能够 
应 用数学 来分析 問題， 像上面 所做的 那样。 本章还 要把問 題进一 
步簡 单化， 假定一 切情况 都固定 不变。 不 但如此 ，我 們将循 序漸进 
地硏究 这个靜 态問題 ，先 研究比 較簡单 的情况 ，然后 逐漸进 入复杂 
的情 5C。 在整个 分析中 ，第 一章第 三节所 作的簡 单假設 ，将 全部保 
留 下来。 

必須先 談談本 章所作 的基本 假設。 这 些假設 就是： 将 来情況 
是完 全可以 預料得 到的； 社会 是处于 靜止状 态中。 

上述 完全預 見性的 假設意 味着人 們对計 划经济 活动时 所考虑 
的 未来状 具 有完全 的知识 （当 然， 在 实际社 会里， 人們沒 有这种 
完 全知识 ，而 只能做 一些推 測）。 他們不 但預知 将来的 物价， 而且 
預知 作为生 产因素 所有者 、消 費者、 或 企业家 对这些 物价的 反应。 
但是 ，卽使 一个人 預知他 所能提 供的生 产性服 务的将 来价格 ，預知 
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他所想 购买的 消費品 的将来 价格， 如 果不同 时晓得 在有关 的将来 
时期內 ，他 自己的 生产力 和自己 的需要 是怎样 ，显然 还免不 了推想 
上的 錯誤。 关于 生产力 函数， 必須把 假設解 释为人 人都晓 得什么 
时候 生产技 术将发 生变革 ，以及 这些变 革对生 产将发 生什么 影响。 
这样 ，他們 就能未 雨綢繆 ，采取 措施使 那时候 的生产 工具能 够适应 
新 的技术 （但这 种知识 不应該 包括懂 得技术 发明的 的 知识， 
否則 我們的 分析就 要立时 說到发 明）。 因此， 虽然必 定， 人人 
都晓得 将来的 物价， 晓得那 些决定 供应、 需求以 及技术 系数怎 
样 依存于 物价的 函数的 形式， 但不能 把经济 发展看 做是預 先决定 
的 ，而 必須把 它看做 是人們 行动的 結果。 因此 ，我們 假設的 眞正意 
义是 :人們 对将来 有这样 的看法 ，以致 他們的 行动引 起了恰 恰和他 
們所 預期的 一模一 样的情 52。 如果 有关函 数都是 已知的 ，那末 ，应 
該 如何决 定物价 以满足 上述情 况呢？ 价格决 定問題 的理論 分析其 
目的就 在于弄 淸怎样 决定物 价来満 足上述 情况。 

靜止 情况的 特征就 是一切 不变， 首先决 定物价 的因素 总是不 
变。 这些因 素是： 支配 生产性 服务的 供应的 函数， 支配人 們对于 
消費品 需求的 函数， 支 配生产 上所使 用的技 术系数 的函数 。由 
于这个 假設， 就可以 設想物 价是固 定的。 ® 当然不 可假定 上述各 
函数 在一切 情况下 都是不 变的。 ⑧卽 使在各 函数所 根据的 思想情 

①  也可 以在一 个不这 么严格 的假設 下得到 不变的 物价， 就 是說假 定决定 物价的 
因 素只发 生互相 抵消的 变动， 不 变的物 价也可 得到。 如果 认为靜 态这个 名詞是 指固定 
的物价 ，那 末， 不但 靜止类 型的社 会是靜 态的， 連馬 歇尔和 卡塞尔 所說按 照同一 速率进 

展的社 会也是 靜态的 ，甚 至許 多可以 想像得 到的其 他社会 - 这些 社会中 的变动 ，虽不 

是 按照同 一速率 进行着 ，但 这种变 动对物 价的影 响却互 相抵消 — 也可以 說是靜 态的。 
当我們 放弃将 来情况 可完全 預料得 到这个 假設时 ，这一 点便变 得非常 重要。 因为 ，如果 
主要的 变动都 是这种 变动， 那末， 不管它 們是否 可以預 料得到 ，它 們都与 成本原 則沒有 
抵触 (参看 上述米 尔达尔 的著作 ，第 67— 68 頁。 他在那 里明白 地强調 这种情 況)。 靜态 
这一名 詞 的这种 意义， 似和馬 歇尔、 卡塞尔 的槪念 最接近 。 

②  参看 米尔达 尔上述 书第五 頁底的 注释： “如 果注意 到这个 事实： 某些生 产因素 
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可 看作沒 有变更 的情况 下， 仍然可 能在某 方面发 生一种 也許会 
引起 （并 不是 一定会 引起） 产生 靜态情 5E 的 发展。 例如， 如 果我們 
要假 定必須 先有某 种工資 水平， 然后人 口才不 致发生 变动， 那末， 
在 可假定 函数是 不变的 、社会 是靜止 的以前 ，人 口和 其它决 定物价 
的因 素必定 需要有 时間来 发展， 使得上 述工資 水平能 够实現 。因 
此 ，必 須愼重 地运用 靜止的 假設。 其实 ，在假 設某些 函数在 一定情 
况下是 不变的 吋候， 已经先 对这些 函数的 具体意 义有所 假定。 

我 們在这 里把先 見的假 設和靜 止的假 設合在 一起， 因 此必須 
注意 后者并 不包括 前者。 卽使社 会的一 切事物 都靜止 不动， 这并 
不 能使成 員不对 将来有 所希望 或有所 优虑。 如 果这种 說 法是对 
的， 卽在靜 止的社 会里， 还 会发生 那些和 风险、 利潤 有关的 复杂問 
題。 ① 只有假 定人們 对将来 的看法 与后来 实际发 生的情 况 完全相 
符， 才能消 除这些 决定物 价的动 态因素 。 这样， 和 靜止的 假設相 
比， 上述假 設意味 着价格 决定問 題更大 程度的 簡单化 ，因此 我們把 
它作 为我們 的說明 的主要 假設。 把上述 两假設 在本章 中合并 起来, 
我們得 到了純 粹的“ 靜态” 价格决 定問題 。 

2, 在沒有 資本主 义生产 制度下 的利息 

沒有社 会比生 产可不 花費时 間的社 会更簡 单的社 会了 。可 


的数量 幷不是 已定的 ，而 是在函 数上由 它們的 价格決 定的， 就 是說， 这数 量也取 决子人 
們 对这些 生产因 素所作 的評价 ，那末 ，就 可看 出靜态 理論是 建立在 社会成 員对生 产因素 
有跪 定的評 价这一 假設上 —— 不 是任何 一个的 評价而 是一个 明确的 評价。 正由 子这确 
定 的評价 ，生产 因素的 数量在 一定情 况下才 不变动 ，或 在其 它情況 下才会 比例地 增加。 
各人 所作的 評价, 可能各 不相同 ，幷且 可能时 常变更 ，但总 的說来 ，結 果必 定是上 述确定 
的数 目”。 

① 把一 个以农 业、 漁业 为生的 靜止社 会作为 例子。 尽管这 两种事 业的报 酬年年 
都是 一样, 人們却 一直希 望漁业 能产生 更大的 收获。 因此， 投在漁 业方而 的資本 一再超 
出 漁业的 收入。 結果漁 业年年 亏損。 这亏損 可以想 像得到 是以农 业的收 入来弥 补的。 
在这种 淸况下 ，尽管 所假設 的是靜 止社会 ，成 本原 則却不 适用。 


第三篇 第二章 完 全的預 見与靜 止情况 


223 


是 ，卽在 这种社 会里， 吋 間因素 仍然与 经济有 关系， 因为人 們彼此 
可用現 在收入 交換将 来收入 。① 由于提 供現在 收入者 (卽儲 蓄者） 
和 需求現 在收入 者之間 的竞爭 ，現在 收入和 将来收 入相比 ，有 时价 
値較大 ，有 吋价値 較小。 这样， 时 間因素 本身就 有价格 （如 果現在 
收入的 价値低 于将来 收入的 价値， 价格 便是負 价格） ，而社 会就有 
利息 率这个 东西。 ® 像其 它价格 一样， 利息 率水平 对人們 提供生 
产 性服务 和需求 消費品 情况起 决定性 作用。 （但 在上述 假設下 ，利 
息率水 平对于 技术系 数的决 定不起 重要作 用。） 这一 点就是 現在的 
問 題和以 前討論 的問題 不同的 地方。 現在的 問題又 增加了 一个新 
的未知 数卽利 息率， 因此又 增加了 一个相 应的新 方程式 ，就 是作为 
利息 率和其 它价格 的函数 的放款 供需相 等的方 程式。 由于 我們假 
定情况 是靜止 的而且 假定人 們有先 見之明 ，所 以除这 一点外 ，方程 
式 体系的 其它方 面仍然 和以前 无异。 

这个 事例富 有启发 价値。 它很淸 楚地表 明利息 率的产 生并不 
依賴吋 間因素 提高生 产力的 力量。 ③ 卽在沒 有人为 生产因 素这种 
有形資 本的社 会里， 我們 仍然可 把“資 本价値 ”說成 为将来 收入按 
現在利 息率資 本化的 数額， 把“ 有形資 本”說 成为这 些收入 的具体 


① 参閱 本书第 210 頁。 

⑧ 在《利 息率 》 这本 著咋中 （ 1907 年， 在 紐約出 版）, 費 希尔敎 授以一 系列的 近似現 
实的假 設来論 证利息 問題。 他所 举的第 一个假 設是: 个人的 收入量 起初是 确定的 ，但由 
于他 們的互 相交換 ，以 后发生 变动。 这个假 設所考 虑的也 就是我 們这里 所槪述 的問題 0 
費希 尔的結 論在我 們这里 可适用 （閱 該节第 131 頁)。 他說: “利息 率就是 市場上 表示現 
在收 人比将 来收入 好得多 少的百 分率。 它取 决于現 在收入 的供需 与将来 收入的 供需的 
相对重 要性。 有些人 U 为現 在收入 比将来 收入好 得多， 他 們宁願 牺牲将 来收入 以爭取 
更大 的現在 收入。 这些人 对提高 利率起 作用。 他們是 借款者 ，花 費金 錢的人 ，出 卖生产 
将来 收入的 財产如 股票、 債票等 的人。 另一 方面， 有些人 U 为 現在收 入幷不 怎么好 ，宁 
願牺 牲現在 收入， 以換 取更大 的将来 收入。 这 些人对 抑低利 息率起 作用。 他們 属于放 
款者 、儲 蓄若、 投資者 之流。 

⑧ 参閱費 希尔等 对庞巴 維克所 主肤的 “第三 主要原 因”的 批評。 
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基础 （人 和土 地）， 把資本 的“利 息”說 成为資 本因吋 間关系 而获得 
的增多 价値。 这样， 把 資本槪 念的应 用推广 到人为 生产因 素以外 
的东西 ，显 然是有 正当根 据的。 

資本 槪念虽 然这样 推广， 但我們 仍能在 这較广 泛的范 围內作 
些有用 的区別 ： （ 1  ) 人与 有形生 产資料 的区別 ； （  2  ) 就生产 資料范 
围 来說， 原始的 与人为 的生产 資料的 区別以 及永久 性与非 永久性 
生产 資料的 区別。 在 靜止情 下， 后 两者区 別的根 据是一 致的。 
在靜止 情况下 ，有形 資本不 是属于 人为的 非永久 性資本 （所 謂流动 
資本） 的 范疇， 就是属 于原始 的永久 性資本 （所 謂固定 資本） 的范 
疇。 但 在动态 情况下 ，它 們却不 相同， 因此必 須分別 这两分 类的根 
据。 这些 区別的 重要性 ，可从 下面的 討論中 陆续看 出来。 

关于刚 才所說 的資本 槪念这 个問題 ，我 們可 暫时离 开本題 ，而 
来 談談常 被提出 討論的 庞巴維 克所主 张的資 本所以 有息的 三个主 
要 原因。 

在刚刚 說到的 情况下 ，利 息率 的产生 以及 利息率 的高低 ，是单 
独由于 原因 的作用 ，卽 由于偏 重眼前 ，把 将来价 値估得 比現在 
价値低 果 。 也可能 設想这 样的一 种情况 ，使得 f 了原因 （将来 
貨 物供应 比現在 充足） 单独地 引起利 息率的 产生并 决定利 息率的 
高低。 在 下述类 型的社 会里， 第 一原因 就单独 地起这 种作用 。这 
社会 虽然沒 采取什 么措施 来滿足 将来的 需要， 但由 于将来 情况更 
为光明 （例 如由于 气候情 況）， 尽管和 現在需 要相比 人們并 沒有低 
估将来 的需要 (在 A 們看来 ，它們 的重要 性是沒 有差別 的）， 但对将 
来边 际需要 的滿足 一般沒 有看得 像現在 边际需 要的满 足 那么重 
要。 但是 原因 ，卽时 間的生 产力， 絕不能 单独地 决定利 息率。 
在 这一点 if 废巴 維克的 批評者 显然是 对的。 

这个問 題可以 最簡单 地說明 如下。 利息 率是个 价格。 在这里 
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所作的 簡单假 設下， 这 个价格 是由現 在貨物 的供需 与将来 貨物的 
供需的 比率决 定的。 ① 庞巴維 克所主 张的头 两个原 因对供 应起作 
用 ，也 对需求 起作用 ，因 此各能 单独地 引起这 价格的 产生并 决定这 
价格 。至 于第三 原因， 它仅仅 对需求 起作用 ，因此 ，除 非头两 个原因 
中的一 个同时 也发生 作用， 提 供必要 的决定 性因素 以断定 現在貨 
物供 应和将 来貨物 供应的 相对重 要性， 否則 利息率 便无从 产生。 
(第 三原因 显然是 和第一 原因有 密切的 关系， 因为时 間因素 的生产 
力有 助于将 来貨物 的供应 的扩大 ，但在 某些情 形下， 这个力 量会被 
其 它因素 所抵消 ，不 发生作 用。） 

所以第 三原因 虽然不 能成为 資本利 息存在 的必要 条件， 但作 
为决定 需求的 因素， 第 三原因 对利率 的具体 水平确 具有最 大的决 
定 性作用 。由 于儲蓄 对于生 产是很 重要的 ，所 以儲蓄 需求的 弹性很 
大 。至 于儲蓄 的供应 ，弹性 沒有这 么大， 儲蓄的 供应是 由其它 两原因 
决定的 (它 們的影 响是累 进的) 。因此 ，需 求曲线 如果发 生变动 ，这个 
变动 对利率 水平的 影响， 要比供 应曲线 的相应 变动大 得多。 所以， 
对利 率問題 来說， 第三原 因的作 用是最 大的。 ® 在下 面的分 析中， 
我 們将主 要討論 价格决 定过程 由于第 三原因 而引起 的复杂 情況。 

3 •永久 性生产 資料和 即时完 成的生 产过程 
下 一个情 況是更 复杂的 情况。 这 里我們 假定， 如果使 用本期 
的生产 性服务 制造生 产資料 ，其 中有的 经用好 几个时 期不坏 ，有的 
只 经用几 个时期 ，同时 ，每 时期 所供应 的生产 性服务 的数量 一律不 
变， 这样就 可以影 响満足 現在需 要和满 足将来 需要的 比率。 此外， 


①  参閱卡 塞尔在 《 利息 的性质 和需要 书中对 这問題 所作的 評述。 

②  如果假 定头两 ~ 原因 所产生 的影响 ，全部 都在供 应方面 ，这 个問 題就可 最适当 
地加以 决定。 在 这种情 祝下， 儲 蓄的总 供应将 按消費 性借款 (在 严格意 义上) 的 需求而 
减少。 这样, 需求将 单由第 三个原 因决定 ，卽 由对于 供生产 用的新 儲蓄的 需要来 决定。 
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还 假定这 些生产 資料的 成本不 包括任 何利息 开支， 只相当 于生产 
过程中 所使用 的生产 性服务 的价値 。® 

由 于生产 在这种 情况下 可能把 儲蓄吸 收过去 ，靜止 的假設 (現 
在 仍然保 持这些 假定） 变 得比以 前更复 杂了。 只在 存在着 某些特 
殊情 况的前 提下， 才可假 定用于 生产的 淨儲蓄 的供需 都等 于零。 
可以設 想这些 情況是 这样发 生的。 很 明显， 生产資 料的价 値相当 
于 从当时 利息率 推算求 得的它 們的将 来服务 的現在 价値的 总和。 
在一定 利息率 和其它 情况下 ，新 的生产 資料的 生产， 到了制 造生产 
資料 所使用 的生产 性服务 的价格 上涨， 而生 产資料 的服务 的价格 
降低 ，以 致生产 成本和 資本价 値相等 的吋候 ，便 成为无 利可图 。这 
样說来 ，在 一定利 息率下 ，当有 形流动 資本和 其它生 产因素 相比达 
到某一 数量的 吋候， 便 不存在 用于生 产的淨 儲蓄的 需求， 从此以 
后， 資本 的生产 仅仅相 当于旧 的生产 資料的 更換。 如果在 这个情 
况下 ，还 有人继 续供給 淨儲蓄 ，利息 率就将 下降。 由 于利息 率的下 
降 ，生 产資料 的价値 便增长 ，愈耐 久的生 产資料 ，增长 的比例 愈大。 
因此 ，继续 生产生 产資料 又是有 利可图 。 如果 在某一 成本水 平下， 
人 們有机 会在制 造寿命 較短但 价値較 大的生 产資料 和寿命 較长但 
价値 較小的 生产資 料之間 做选择 ，大槪 他們总 将选择 后者。 这样， 
吸收到 生产方 面的淨 儲蓄将 增多。 正 在生产 方面已 经有足 够的資 
本因 此不再 需要更 多的淨 儲蓄的 吋候， 我們 假定淨 儲蓄的 供应量 
也涸 竭了。 如果 其它因 素不变 ，社会 就处于 靜止情 况中。 

如果 我們把 这个靜 止状态 和上节 所述的 靜止状 态比較 一下, 
我們 就可看 出它們 的不同 地方。 在这里 ，生产 性服务 的供应 来源， 


① 珩 簡单地 想像这 个假定 的情況 的实規 是由于 假定： 生产 性眼务 的报酬 都在各 
时期 末支付 (生 产資料 的生产 ，只 需要一 个时期 的时間 各 期的时 問愈短 ，第一 个假定 
愈 接近子 事实。 
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一 部分是 “ 原姶” 生产 因素， 一 部分是 人为的 非永久 性生产 資料。 
我們 把一切 永久不 坏的生 产資料 列为第 一类， 社会 成为靜 止状态 
以 前所生 产的生 产資料 也列为 第一类 （靜 止状 态到来 以后， 显然 
就 不再有 这种貨 物的生 产）。 因为 ，生产 資料旣 经产制 出来， 它的 
来源究 是怎样 ，无关 重要。 并且， 由于它 們具有 和眞正 的“原 始”生 
产因素 相同的 特质， 把它們 归到“ 原始” 生产因 素一类 ，沒有 什么不 
合。 靜 止假設 对上述 两类的 生产性 服务的 界钱， 分 得非常 明晰。 
一切可 得利用 的这两 类生产 因素的 服务， 都 全部用 来生产 人們所 
需要 的消費 品和生 产資料 来替換 討論时 期中損 坏的生 产資料 。因 
此， 消費 品的总 需求量 将等于 生产性 服务的 总价値 减去总 儲蓄額 
的 余額， 这数額 就是生 产資料 所有者 留作更 換生产 資料用 途的数 
額。 成本原 則对生 产資料 的生产 和消費 品的生 产都可 适用。 就生 
产資料 的生产 来說， 这 意味着 成本相 当于生 产資料 所生产 的物品 
在当 吋利息 率下的 資本化 价値。 除 这几点 修正外 r 上面所 說的方 
程式 体系， 对这里 所說的 情況也 适用。 

上述 就是瓦 尔拉在 分析价 格决定 問題引 进吋間 因素时 所討論 
的 情形。 尽管他 的說明 未能令 人完全 满意， ® 但总的 来說， 他所倡 
用 的方程 式体系 ，提 供了一 种办法 ，給 我們解 决在一 定簡单 假設下 

① 瓦 尔拉起 初指出 (正确 地)， 生产 服务的 总价値 (卽总 收入) 超过 生产品 总需求 
量 (卽 消費) 的数額 是相当 子新的 生产資 料的需 求量。 但 他以后 又說* 如 果新的 生产資 
料的 需求是 正需求 的話, 社 会就是 进步的 社会。 （参 看上 面引用 的书第 252 頁。 )“ 由于我 
們 U 为服务 的正供 应应該 放在交 易方程 式的第 一項， 消費 品的正 需求应 該放在 交易方 
程式的 第二项 ，我 們应該 把消費 品的需 求放在 新的生 产資料 的需求 的后面 ，依照 这个假 
設 ，我 們必須 把我們 的硏究 限定在 进步社 会中新 的資本 的生产 ，我 們将不 去硏究 倒退社 
会現 有資本 的消耗 ”。 这自 然是不 对的。 只当 淨儲蓄 是正淨 儲蓄的 时候， 社会才 是进步 
的 社会。 瓦 尔拉自 己說过 ，除非 新的資 本需求 額是大 子旧的 生产資 料摊提 額和保 险額， 
否則正 的淨儲 蓄便不 存在。 “ 儲蓄等 子收入 超过涫 費的数 額和資 本的摊 提額与 保险額 
的总数 之差” （上 书第 250 頁)。 因此 ，瓦 尔拉所 討論的 社会不 一定是 进步的 社会。 正像 
魏克 賽尔在 〃经 济杂志 》中 所說的 ，他 的公 式比較 适用于 靜止的 社会。 因此 ，我們 的批評 
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怎样 把資本 和利息 納入价 格决定 的数学 分析的 問題。 瓦尔 拉在这 
方面 的成就 特別在 于把資 本問題 和价格 决定問 題联系 起来。 他沒 
有 像庞巴 維克学 派那样 ，在分 析資本 时仅仅 假定一 种商品 、一 种原 
始生产 性服务 (劳 动) 、一种 生产資 料等等 ，把这 两个問 題分开 。另 
一方面 ，瓦 尔拉对 資本問 題所作 的討論 ，沒有 做得像 庞巴維 克学派 
那么 透彻、 那么 深入。 他 把生产 資料的 更換比 率看作 已知数 ，因 
此也把 生产資 料的经 用时間 当作已 知数。 这样， 他 排除了 硏究投 
資期 間与利 息率的 重要关 系的可 能性。 阿克 門詳尽 地硏究 了这問 
題。 ® 但 他的硏 究仅仅 限于在 簡单情 下投 資期間 与利息 率的关 
系 。⑧ 把上 述两个 分析合 在一起 ，卽把 阿克門 的分析 一般化 ，使它 
也 可应用 于瓦尔 拉的方 程式体 系所根 据的普 通假設 ，这 項工作 ，还 
有待于 经济理 論家的 努力。 

討論这 个問題 ，无疑 会导致 若干有 价値的 結果， 但也会 使我們 
扯得 太远。 因此 ，在 下面的 分析中 ，我們 不打算 討論这 个問題 ，我 
們 只企图 使瓦尔 拉的分 析能够 应用于 一般的 假設。 时間因 素对于 
生 产的重 要性， 不但在 于时間 因素使 永久性 生产資 料的产 制成为 
可能， 而且 在于它 使人們 能够更 动消耗 在生产 过程上 的时間 。后 
—种情 況对一 切生产 都有重 大关系 ，因 此就生 产資料 的生产 来說， 

不意 味着对 方程式 体系本 身有所 不滿。 但 我們可 提出这 个异議 ，就 是說, 不应該 把生产 
資 料的服 务的供 应看做 只是一 般物价 水平的 函数。 应該把 这供应 与現有 生产資 料的数 
目联系 起来。 在靜 止的社 会里， 这数 目等于 各期所 生产的 新的生 产資料 的数量 乘它們 
的寿命 时間。 

① 参閱阿 克門： 《 有形資 本与資 本的利 息》第1 卷至第 2 卷 ，斯 德哥尔 摩版， 1923 
— 24年0 

⑧ 魏克 賽尔在 《经 济杂志 <1923 年 ，第 157 頁 和以下 各頁) 泼 表一篇 对阿克 門著作 
的 批評。 在 这一篇 书評中 ，他槪 括地对 本問題 作了数 学上的 討論。 （这篇 书評后 来譯成 
英文 作为他 的演讲 集的附 衆)。 米尔达 尔対这 个問題 的解决 也作出 重大的 貢献。 在說明 
靜恋 生产力 問題时 (上 述节 ，第 192 頁和 以下各 頁)， 他以对 称的方 程提出 了一个 决定企 
业組织 規模的 函数。 
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它 是必須 加以考 虑的。 但瓦尔 拉完全 沒有考 虑到这 一点， 因此他 
的分析 的一般 适用性 大大削 弱了。 在 对价格 决定問 題作一 般討論 
吋， 吋間 因素的 上述两 方面， 显然都 得加以 考虑。 下面我 們就将 
依照 这个原 則說明 問題。 

4 .廷 迴的生 产过程 

因 此我們 提出最 后一个 假設， 卽生 产需要 时間。 由于 时間因 
素本身 的生产 性作用 ，需 吋較长 的生产 过程， 往往比 需吋較 短的生 
产过 程产生 更大的 結果。 

这个 假設通 常意味 着各个 吋期的 生产性 服务， 都要用 在生产 
某种 物品， 生产 活动的 成果随 生产因 素的投 入与成 品或服 务的产 
出 之間平 均时間 的增长 （卽 随平均 的投資 期間的 增长） 而按 递減率 
增长 。①是 ，当利 但息率 是正的 利息率 的吋候 ，投 資时 間愈长 ，則利 
息費用 愈昂。 因此， 如果 投資期 間拉得 过长， 以致 产品的 增加价 
値仅够 抵偿增 多的利 息費用 ，結 果便不 合算。 所以 ，技 术系数 （必 
須詳細 說明技 术系数 ，不 但要說 明生产 因素的 性质, 并且要 說明它 
們投入 生产的 吋期） 不但 是生产 因素所 提供的 服务的 价格的 函数， 
而 且是利 息率的 函数。 較低的 利息率 每使生 产从較 低阶段 移向較 
闻 阶段。 

在靜 止的社 会里， 各时期 中投入 生产来 满足将 来需要 的服务 
的 数量， 必須和 以前投 入生产 而在本 期中由 于产品 制成而 成熟的 
服 务相等 ，否 則体現 这些服 务的生 产設备 便和以 前不同 。 因此 ，生 
产 一定时 期的产 品所需 要的来 自各吋 期的服 务的总 数量相 当于这 
时 期中原 始服务 的总需 求量。 来 自以前 时期而 在这吋 期“成 熟”的 
服 务的价 値和在 这时期 中投入 来替換 上述服 务的服 务的价 値的差 
額 相当于 这吋期 的流动 資本的 利息。 

① 这个 槪念的 定义， 以后当 更詳运 地加以 說明。 


230 


貨 币和資 本理論 的硏究 


納入本 方程式 体系， 有两 种方法 可用。 
(上 面已 •经 •指 •出 •，又 分 期摊提 的永久 性生产 設备， 卽 使是由 
人 力制成 ，也 应該列 为原始 生产因 素。） 

第 一种方 法是在 估計各 吋期服 务总供 应量的 吋候， 对 永久性 
生产 設备加 以特別 的考虑 （并且 使用特 別符号 表示它 們）。 这就是 
瓦 尔拉所 采用的 方法。 因此 ，属 于某一 时期的 服务， 一部分 来自非 
永久 的耐用 資本， 一部分 来自原 始生产 因素。 和这 供应量 相等的 
就是在 这时期 中耗用 的服务 的总数 量。 它們 一部分 是用以 制造新 
的 耐用設 备以替 換本期 中毁坏 的耐用 設备， 一部分 是投在 流动資 
本上， 又一部 分是直 接用于 生产消 費品。 投 在流动 資本上 那一部 
分 ，相当 于以前 投入生 产而在 本期中 耗尽的 服务的 数量。 

按照第 二种方 法，一 件永久 的生产 設备所 提供的 服务, 是用生 
产这个 設备吋 来 表示。 这 些原始 服务在 生产設 
备继续 提供服 为正在 成熟的 服务来 看待。 在这 
种情 況下, 一組产 品的成 本确是 不可分 割的， 于是, 怎样計 算生产 
設 备所提 供的服 务中的 原始服 务便或 多或少 地成为 传統的 問題。 
但是, 如果我 們設想 ，在 靜止情 况假設 下应用 于一件 完整生 产設备 
的 “成本 原則” ，也适 用于这 生产設 备所陆 续提供 的服务 ，本 問題的 
理論性 分析， 便可比 較容易 进行。 这样， 我們可 設想， 当这 生产設 
备提供 服务的 时候， 第 一时期 便有一 部分原 始服务 成熟， 这成熟 
部 分等于 这設备 从投資 时起所 提供的 服务按 当时利 息率折 算的价 
値。 关于第 ~ 时期， 也可 以使用 同样方 法計算 出这时 期中“ 成熟” 
部分 的原始 服务。 这样 一来， 原始服 务的总 数量便 分散到 資本設 
备的 各个服 务吋期 中去， 于是 各部分 的原始 服务都 可看作 单独的 
投資， 像其它 投在流 动資本 上的投 資那样 生息。 因此 ，我們 可把一 
件生 产設备 看作“ 一束” 的单独 投資， 这些单 独投資 一个一 个地在 
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这生产 設备存 在的吋 期中相 继“成 熟”。 

如果 产制将 来能够 提供服 务的生 产設备 所需要 的原始 服务, 
仅 仅限于 由一个 很短时 期而来 的原姶 服务， 这方法 的应用 可以說 
毫无 困难。 在 資本設 备制成 的吋候 ，在 我們的 假設下 ，投入 的服务 


的 价値就 等于这 資本設 备在将 来各时 期所提 供的服 务的預 期价値 
的 总和。 这样 ，各时 期所需 要的原 姶服务 ，便 相当于 这吋期 所提供 
的服 务按当 时利息 率折算 的預期 价値。 ® 

如果产 制生产 設备所 耗用的 原始服 务是来 自不同 的时期 ，同 
样 的原則 也应用 得着。 我們可 把各吋 期所投 入的服 务分配 到使用 


① 一个 簡单例 子可說 明这个 問題。 在 某一时 期中， 使用 31. 7 个劳 动单位 生产一 
件 耐久的 資产。 蹰后这 資产在 四个时 期中继 续提供 服务， 每期所 供給的 服务的 价値等 
于 10 个劳动 单位。 如果 在生产 时期結 束时以 10% 折算这 些服务 的价値 （假 定工 資是在 
那 时候发 給）， 我們便 得到以 下数 字:第 一时期 9. 1 单位 ，第 二时期 8.3 单位 ，第 三时期 
厂 5 单位 ，第 四时期 6.8 单位 ，共計 31. 7 单位。 这样 ，像上 面所說 ，整 个投資 可分解 为四个 
投資 ，各 生 10% 的 利息： 头 一个投 資包含 9. 1 劳 动单位 ，在一 年以后 成熟, 其价 値等于 10 
单位 ，第 二个投 資包含 8.3 单位 ，在 二年以 后成熟 ，其价 値等于 10 单位, 等等。 

关于 这一点 ，应該 指出， 上述使 投入单 位成熟 的方法 ，对 子摊提 資本价 値不能 适用。 
因为， 按原 則說， 摊 提一件 資产的 价値， 每期 所摊提 的數目 ，应 '該* 等于这 資产的 实际損 
耗。 如 果我們 計算上 例中資 产的損 耗数額 (通过 比較它 的期初 价値与 期末价 値）， 我們 
就得 到以下 一系列 数字： 第 一时期 6. 如 第 二时期 7.5; 第 三时期 8.3; 第 四时期 9. U 
(数 字和以 前相同 ，但 次序倒 置。） 如果 我們仍 然想把 生产資 料看作 一束成 熟期限 不相同 
的单 独投資 ，那末 ，这个 明显的 矛盾， 便 可解释 如下： 当第一 时期成 熟的投 資要用 9.1 单 
位来代 替时， 上述 生产資 料所包 含的其 它投資 由于所 生利息 、价値 增加了 2.3 单位 。在 
摊提 整个資 产的价 値时, 应該从 9.1 单 位减去 2.3 单位， 这样我 們就得 6.8 单位 ，和 第二方 
法 相同。 

要保持 靜止的 假設， 必須以 条件为 前提。 第一， 各期再 投入的 单位等 子期中 
成熟 的单位 | 第二， 名 期所投 入的» 等子 生产資 料实际 减低的 价値。 要 不是这 样做， 
投入的 单位的 总数以 及生产 設备的 总値便 和以前 不同。 我們 的例子 明显地 表示， 就个 
別生 产設备 来說， 这两个 前提不 能同时 实現。 但 就全部 生产設 备来說 ，这 两个前 提可能 
同时 实現， 因为 我們可 使用一 系列不 同年龄 的生产 工具使 生产能 够調和 一致。 在我們 
的例 子里， 如果 每一时 期生产 一件新 的生产 工 具来 替換四 个在以 前四个 时期中 所生产 
的現在 損坏了 的 工具， 那末 ，投入 的单位 的总数 ( 依照第 一法) 和投入 的价値 的总数 （依 
照第 二法) 都将继 续不变 。 这样, 生产調 和一致 的假設 ，对 靜止的 社会是 必要的 假設。 
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这 生产設 备的各 个时期 中去， 以各吋 期中提 供的服 务按当 吋利息 
率 折算得 的价値 的比例 为分配 标准。 但我們 也可以 設想有 其它結 
合 ，只要 这种結 合能符 合一切 投資的 报酬率 都是同 样的这 一件。 

最后， 如果 一件耐 用的生 产工具 是靠着 另一个 生产工 具的服 
务的 帮助而 制造出 来的， 那就 必須把 这个服 务看做 是从产 制后一 
个 工具所 使用的 服务而 来的。 如果这 种服务 本身部 分地是 从另一 
个耐用 的生产 工具而 来的， 那 就必須 去探索 用以产 制这第 三个工 
具 的服务 的由来 等等。 因此， 关于上 述第一 个生产 工具的 递减的 
服务 的来源 ，可以 一步一 步地向 前追溯 上去。 

但 在靜止 状况下 —— 这 种状况 可能持 续很长 的时間 一 通常 
不可能 追溯到 最初的 时候， 卽 不可能 追溯到 仅仅存 在着原 始服务 
的 吋候。 这是因 为一般 地說， 不可能 設想生 产一件 耐用的 生产工 
具， 而 不需要 另一件 在早一 些时候 制成的 工具的 帮助。 因此 ，一 
件 永久性 生产工 具所提 供的服 务可分 解为一 个长系 列由早 些吋期 
“积貯 下来” 的原始 服务。 这 系列是 收歛的 系列， 它 的項目 越来越 
少， 最終变 得非常 的少。 誠然， 这 个观念 是非常 抽象的 ，但 它在理 
論分析 上所占 的位置 却非常 重要。 ® 

关 于上面 处理生 产資料 的两个 方法， 第 一个方 法具有 更近似 
实 际社会 情形的 优点， 因此它 給我們 打好了 更透彻 地分析 由于生 
产 資料性 质不同 而产生 的复杂 情况的 基础。 这样 ，在 各种情 况下, 
只須处 理数目 比較少 的技术 系数， 并 且这些 系数有 比較具 体的意 


① 把永久 性生产 設备的 服务看 作从以 前时期 积貯下 来的原 始服务 这一槪 念所引 
起 的困难 ，在处 理其它 类型的 生产設 备上也 难避免 ，但 程度 較轻。 卽使社 会沒有 永久性 
生 产資料 ，而且 ，每 件生 产資料 只在一 个时期 內提供 服务， 我們有 时还得 追溯到 很久以 
前 的时候 来寻找 原始的 生产性 服务， 如果生 产一件 生产資 料曾经 使用在 早些时 候所生 
产 的生产 資料的 服务， 而且生 产这些 生产資 料又曾 使用在 更早一 些时候 所产制 的生产 
設备 的話。 
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义。 因此， 分析特 殊問題 将比較 容易。 反之， 第二方 法具有 这种优 
点， 卽不 需要为 永久性 生产資 料或和 它有关 的技术 系数采 用特別 
名詞。 由 于永久 性生产 資料所 提供的 服务曾 经假定 分解为 用以生 
产这 些資料 的原姶 服务， 因此 可依照 处理其 它生产 資料的 办法来 
处 理永久 性生产 資料。 所以这 方法使 我們能 够对一 切种类 的資本 
投資采 取一律 的处理 方法。 这样 ，和第 一方法 相比， 方程式 就簡单 
得多了 。 

对更 詳尽地 分析資 本問題 的工作 来說， 第一方 法自然 較胜一 
筹。 但我們 眼前的 目的， 只在 于澄淸 那些对 决定物 价有影 响的关 
系。 我 們只在 这个場 合下对 資本現 象加以 考虑。 由于 这样， 我們 
尽可 采用比 較簡单 的第二 方法。 

5_ 代数 式討論 

根据上 述假設 对价格 决定問 題进行 数学分 析吋， 我們 可把上 
章 中模仿 瓦尔拉 、卡 塞尔、 博利的 方程系 所作的 方程系 作为 出发. 
点。 因此我 們可請 讀者閱 看以前 的說明 ，在 那里 ，我 們集中 討論了 
引 进时間 因素以 后所必 需作的 修正。 

首 先应該 指出， 問題 本身的 背景和 以前不 同了。 在以前 ，如 
果假定 供应、 需求 和技术 系数函 数是已 知的， 如果 又假定 人們对 
那些平 衡价格 都有先 見之明 ，平 衡状态 便可以 决定。 在現在 ，除这 

些外 ，又 須假定 笮苧亨 芩乎# 亨 E 竽哼。 因此 ，現在 的問題 

不是 决定在 某些对 供 k#、 假 設下， 最終会 
发生哪 种靜止 情况。 这个問 題属于 动态的 范疇， 必 須使甩 和上述 
不同的 方法来 处理。 現在的 問題可 以說是 这样： 某种 的靜止 
平 衡已经 成立， 如果 除消費 品的需 求和生 产消費 品士技 术系数 

春  • 

的 需求已 经决定 以外， 流动資 本的数 量以及 在这些 靜止情 5S 下 
决定 原始生 产服务 的供应 量的函 数也已 经决定 ，那末 ，一般 物价将 
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呈現什 么状况 ？ 利息率 将如何 变动？ 各种商 品的产 量将有 多少？ 

引进流 动資本 問題， 对靜止 平衡的 性质有 很重要 的影响 。如 
果 把生产 資料分 解为在 生产过 程中所 耗用的 来自各 吋期的 土地和 
劳动 的原始 服务， 这些 影响的 性质便 更易于 說明。 我們可 想像这 
些 服务在 生产資 料提供 服务的 过程中 逐漸“ 成熟” 起来。 如 果我們 
仍使 用以前 所用的 表示 属于本 期的原 始服务 ，我 們就可 以使用 
Y} 表示从 以前时 期积貯 起来的 服务， T 在这 里表示 投入这 些服务 
的 时期， 也就是 表示这 些服务 期間的 长短。 （由于 使用負 符号表 
示过去 的时期 ，于是 T 就有 以下的 价値： — 1，-2, …… 一 在 
这里〆 表示投 在生产 資料上 的服务 的最长 期間。 我 們在这 里把这 
些时 期作为 时間单 位看待 ，并且 假定它 們是非 常的短 ，所以 无論从 
效率观 点来說 或从成 本观点 来說， 在一个 吋期中 如何分 配服务 ，关 
系都不 大。） 

必須确 定这些 貯藏在 生产資 料里面 的各种 服务的 关系， 然后 
才有可 能建立 靜止的 平衡。 下图說 明这些 关系的 性质。 这 个图是 
魏克賽 尔在討 論資本 問題吋 所使用 的图。 ® 图中最 下一排 的长方 
形 代表某 种服务 (Y6) 的 数暈， 这些服 务在本 期中全 部用在 生产某 
种貨物 (X0 。这些 服务在 这里是 依照它 們提供 服务的 时間排 列的, 
吋間最 长的排 在左边 ，吋 間最短 的排在 右边。 第二排 长方形 包含将 
在次期 中成熟 的貯藏 的服务 的数量 ，等 等。 靜止 的均衡 ，意 味着无 
論生 产服务 (Y6) 和 滑費品 (X0 是以何 种比例 結合在 一起， 資本的 
时 間安排 都是像 图中所 表示的 那样。 此外， 它又意 味着不 存在什 
么 会刺激 企业家 更动这 个吋間 安排或 把資本 从某种 投資移 轉到其 
他种类 投資的 动机。 


① 参看上 述魏克 賽尔的 演讲稿 ，第 1 卷 ，第 152 頁。 
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这样 說来， 以 下两个 条件是 不可缺 少的： （1) 在一切 投資部 
門 ，在一 个吋期 中所耗 用的由 各不同 吋期遺 留下来 的服务 ，其 配合 
的 比例必 須足以 使較早 生产阶 段的生 产因素 所提供 的較高 的边际 
生产 力相当 于当吋 利息率 （这 里用 i 表 示）。 由于以 前所投 入的服 
务的 价格必 須包括 从投入 时到成 熟吋的 利息， 卽使 再行更 动投資 
已属无 利可图 ，边 际生 产力的 增长率 也必須 等于利 息率。 （2) 对于 
在本期 中消耗 的一定 数量的 服务， 必 須有同 量的在 較近时 期貯积 
起来 的服务 来塡补 ，这些 服务在 以后时 期也将 成熟。 要不是 这样， 
生产 过程就 不能像 以前那 样继续 下去。 

这样， 靜态 的前提 意味着 流动資 本也存 在着很 确定的 时間安 
排。 上面已 经說过 ，在分 析靜态 問題吋 ，必須 假定这 个时間 安排的 
实現， 还必 須假定 流动資 本的形 式完全 符合靜 止情况 的要求 。但 
是 ，只 可把流 动資本 的总数 看做是 已知的 ，看 做是用 这个方 法或那 
个 方法决 定的作 为积蓄 起来的 服务的 总数。 至于流 动資本 在各种 
类型 的服务 中和在 各个先 后不同 时期投 入的服 务中的 分配情 32, 
这是 像利息 率一样 ，属于 問題中 的未知 因素。 要不是 这样， 問題的 
已知 数就过 多了。 

在 作了这 些緖論 性叙述 以后， 我 們可把 問題中 的未知 数列举 
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如下。 它們大 部分和 以前所 列示的 相同， 但 这里要 加上資 本的項 

目。 我們 使用下 列符号 来表示 它們： 

xr： 消費 品和消 費性服 务的需 求总額 ，共有 m 个。 

P(： 上 述貨物 和服务 的价格 ，共有 m 个。 

Y6：  土地 和劳动 的“原 始服务 ”的供 应数量 ，共有 n 个。 
ns： 上述原 始服务 的价格 ，共有 n 个。 

ysn 流动生 产資料 的供应 ，卽不 同类型 （n)、 不 同年龄 （叫 的貯积 
的服务 ，共有 个。 

Y8f： 用 以制造 0^)的(丫8) 的全部 数量， 共有 mn 个。 
i  : 利息率 ，只有 一个。 

現在 可用以 下各方 程式决 定上述 因素。 

“原始 ”生产 性服务 供应的 函数意 味着生 产因素 已经和 当时的 
物价 情形相 适应。 这包括 人口的 数目， 劳工 在各种 职业之 間的分 
配 以及这 里把它 归入土 地一类 的人为 的永久 性生产 資料的 供应。 
(当 这种适 应过程 在开展 的时候 ，显然 其它供 应函数 还可适 用。） 此 
外， 还假 定生产 因素所 有者同 时拥有 符合靜 态社会 所特有 的情况 
的流 动資本 ，其数 目是已 定的。 在这些 假設下 ，显然 一切种 类的生 
产性服 务的供 应总頦 是这些 服务的 价格的 函数， 是 决定資 本收入 
的利 息率的 函数， 并且 是商品 价格的 函数。 因此 我們可 把下列 n 
个 方程式 表示原 始生产 服务的 供应： 

攀  ■曹籲  _  • 

Y^^rFKn1，!!2, … nn;Pl，P2 … 因为 1  ,  2 … n  (1) 

在 收入已 定的情 況下， 各 种消費 品的需 求总額 是商品 价格和 
利 息率的 函数。 此外， 由于假 定人們 所拥有 的流动 資本的 数量是 
已定的 ，因此 收入情 52 是一 般物价 水平的 函数。 这样 ，各种 貨物的 
需 求总額 变成一 般物价 情况的 函数。 所 以， 我們像 以前那 样得到 
(m-  1) 表示各 种消費 資料和 消費性 服务的 需求总 額的方 程式如 
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下： 

Xr^FYn1，!!2 … rr;!*1，!^ … ；Pm;i) 因为 r  =  2 ， 3 … m  (2) 

技术 系数表 示制造 一单位 消費品 吋所使 用的各 种生产 性服务 
的 数量。 关 于这种 生产性 服务的 性质和 年龄， 这时 候必須 加以詳 
細的 說明。 无 論哪种 商品， 我 們都得 n 个关 于土地 和劳动 的本期 
服务 的技术 系數， 个 关于生 产資料 的服务 的技术 系数。 这些生 
产資料 所提供 的服务 ，像上 面所說 的那样 ，可 以分解 为生产 这些生 
产 資料时 所消耗 的原始 服务。 （由于 某些积 貯的服 务特別 是永久 
性生 产資料 积貯的 服务的 流通吋 間是很 长的， 可 以設想 A 是很大 
的 数目。 但是， 很多 的这些 系数， 一定 是等于 零。） 很明显 ，这些 
系数是 原始生 产性服 务价格 的函数 （在 靜态社 会里， 在一切 吋期， 
原始 的生产 性服务 都是一 样）， 同 吋又是 利息率 的函数 。这 利息率 
决 定着要 加于以 前各个 时期积 貯下来 的服务 的价格 內的利 息的多 
少 。① 由 于上述 ，关 于一切 消費資 料和消 費性服 务的亨 ，都 
可 以通过 下列属 于本期 的原始 服务的 nm 方程式 以及* 前投 
入的 服务的 方程 式加以 决定， 这 些方程 式共有 mn  0+  1  ) 
个： 

i  =  f"  (rr ，n2〜nv) 因为 

vsr  s=i，2“.n  (3) 

因为  r  =  l，2 … m 

x  T  =  l，2 —— 扣 

这样 ，像以 前那样 ，我 們可 作出一 个方程 式体系 来說明 所需求 
的貨 物的价 格是等 于这貨 物的宇 :宇+， 就是說 ，等 于用以 制造这 
貨 物的一 切服务 的价格 以及投 利息。 貨构 的价値 是在一 

① 可照以 前那样 說明这 些函数 和生产 力函数 的关系 ，这 里唯一 的修改 是:利 息成 
为 积貯的 服务的 价格的 一部。 
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个吋期 末加以 估計。 此外， 还 假定生 产性服 务的报 酬和資 本的利 
息® 也是 在期末 支付。 因此 ，这些 方程式 如下： 

n 

PrXr  =  2 n* 『  +  ¥5(1+  i  )+Ylf2(l+  i)2+ … +  Y!^(l+i”] 
s=i 

因为 r  =  1 ， 2 … m  (  4  ) 

此外 ，我們 还得到 另一个 方程式 体系， 說明无 論在哪 个吋期 ，所 
耗用 的本期 的服务 的总数 量总是 相当于 这些服 务的供 应量。 关于 
在 一个时 期所使 用的各 类土地 和劳工 的生产 性服务 (Y6) 的总 数量， 
可 把这时 期中产 制各种 消費品 所耗用 的来自 先后不 同吋期 的这类 
服务 的一切 数量加 在一起 来求得 。这是 因为在 靜态社 会里， 已经用 
尽的 积貯的 服务， 都必 須在同 时期投 入相同 数量的 現在服 务来代 
替它 (参 看第 235 頁 的图) 。因此 ，关于 所譽手 ^、參-， 
我們得 到以下 n 方程 式：  . 

m 

Ys==  S  (Ysf  +  YLrl+  YLr2+  … +Y、） 

r=l 

因为 s=i，2‘*’n  (  5  ) 

相 似的， 我 們可建 立一个 方程式 体系来 表示积 存在生 产資料 
的 服务的 使用。 关 于各类 的服务 (Y8)， 由任 何时期 积存下 来的服 
务的供 应总量 ，必 定相当 于在本 时期所 耗用的 服务的 数量， 包括由 
上 述时期 以及由 更早吋 期积存 下来的 服务。 （参 看上 图。） 这样， 
关 于資本 的全部 使用， 我們得 到以下 nA 方 程式： 


① 如果資 本的利 息每隔 比上述 更短的 时間支 付一次 ，或是 陆陆续 续支付 (在 某些 
情况 下这是 更为妥 当的假 設）， 这幷 不妨碍 我們計 算每期 所付的 数目。 只 須把該 时期各 
次所 付的利 息加在 一起就 可得其 总数。 但是 ，按这 个方法 ，在 較低 的利息 率下可 得到和 
上 述相同 数目的 息金。 参看 費希尔 《 投資 和收入 的性质 》第191 頁。 
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+ 巧+… +Y、） 

r  =  l 

m 

Yi2-2]  ( Y*」2  +  Y5+  … +Y〜） 

卜 1  因为 s=  1 ， 2 … n 

. •• .  (6  ) 

m 

I  -fju  x  ~fi 

r  =1 

最后 ，我們 可再作 出一个 方程式 ，方 程式 中的流 动資本 的数額 
假 定是已 定的。 魏克賽 尔使用 相似于 我們这 里所采 用的方 法处理 


問題。 他有 时假定 投資的 平均期 間是已 定的， ①有 时假定 資本的 
数 量是已 定的， 并把資 本数額 作为交 易价値 的数額 。 ② 由 于某些 
原因 （这 些原 因以后 解释） ，我 們在这 里把在 一个时 期中所 耗用的 
一 切原始 服务的 投資期 間的加 权平均 数作为 已知的 因素， 这些服 
务包 括在这 期間中 所消耗 的投資 时期等 于零的 服务。 我們以 T 代 
表投 資的平 均期間 ，并把 T 解释 为时期 期数， 在这些 时期中 每一时 
期 所供应 的原始 服务按 一定复 利率計 算的总 价値， # 于这 个吋期 
中 成熟的 、消耗 的服务 的总价 値。 ⑧ 这样 ，关 于在一 个时期 中賺得 
的总 收入， 我們 得到以 下方程 式：& 

n  n  m 

2nsYs(i+oT=  5]nsS  [y^+Y^a+o 

S  =  1  S  =  1  r  =  1 

+  Y1V(1+  i  )2  +  … +YL、(l  +  i) 勹  (7) 


①  参 看上述 演讲稿 ，第 1 卷 ，第; 179 頁。 

②  参閱 上述演 讲稿， 第 308 頁。 

③  〔这 样， T 是 i 的函 数。 由子 〖是个 未知敎 ，桥 以已定 的木是 T 的价値 ，而 是函 
数 的形式 。参閱 希克 价値 与資本 》 , 第 217 頁和 以下各 頁。〕 
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如果把 第四个 方程式 体系的 左右两 方加在 一起， 我們 就得到 
一个其 右方和 第七方 程式的 左方相 同的方 程式； 因此 ，我們 可从它 
們 的左方 作成以 下方 程式： 

n  m 

Sn-Y8  (1+  i  )T=  2PrXr 

S==l  r=l 

这个 方程式 說明， 一个社 会的消 費和它 的收入 相等。 明显得 
很， 我 們可从 这方程 式确定 对于第 m 的商品 的需求 总量。 这个需 
求 总量就 是第二 个方程 式体系 所沒有 确定的 东西。 

从上面 所列的 未知数 ，可 看出未 知数的 数目是 (2m+  2n  +  mn 
(P  +  l)+nA  +  l)。 为了决 定这些 未知数 ，我 們現 在作出 （2m  +  :2n 
+mn(M  +  l)+n^) 方 程式。 像以前 的情况 一样， 我 們只缺 少一个 
方 程式， 卽决定 物价的 絕对高 度的方 程式。 这样， 除 这个“ 增加因 
素”外 ，問 題可 以說是 完全决 定了。 

8 •靜 止情 况箱設 所固有 的困难 

我們 已经槪 括地叙 述了在 靜止情 52 下决 定物价 的一般 关系。 
如果继 续分析 下去， 那末， 除其它 問題外 ，就 要研究 关于技 术系数 


④ 如 果从这 方程式 的两方 减去原 始服务 的报酬 ，卽 土地和 劳工的 报酬， 

|]n-y 

那末， 这 个方程 式就变 为流动 資本的 全部利 息的方 程式。 如 果我們 再用利 息率卽 i 来 
餘 这数目 ，把它 資本化 ，那末 ，利用 第六个 方程式 体系, 我們就 得到表 示在一 个时期 汙始 
时 流动資 本的价 値的方 程式： 


2  h>ys  (i+9T_i 
8  =  1 

n 

-2  H«[Yi1+Yl2Cl+i  Hm+Yi/l+i)—] 
S  =  1 
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的 函数。 由 于我們 已经把 技术系 数列作 积存的 服务， 所 a 可把技 
术 系数合 并为若 干組， 代表 各个具 体生产 資料的 服务。 显 然各組 
中的 函数彼 此是有 密切关 系的。 此外， 还要 更明确 地决定 这些函 
数 和其他 已定函 数以及 在这个 基础上 細致地 作出新 的函数 。例 
如 ，我們 可試着 来决定 利息率 作为資 本数量 的函数 ，① 而在 这样做 
的 吋候記 住現代 資本理 論的基 本論点 ，卽 如果資 本增多 ，而 利息率 
下降， 长 期投資 大槪会 比短期 投資增 加更多 。⑤ 但是， 这 个重要 
的、 广泛 的工作 不是我 們这里 听能胜 任的。 我們只 对价格 决定問 
題本 身的背 景再补 充几点 意見。 

像上 面所說 ，要 硏究在 靜止情 况 下的 价格决 定問題 ，我 們得先 
假 定均衡 状态的 存在， 然后接 下去分 析已定 的因素 是如何 决定当 
时的 物价、 利息率 、資 本的时 間安排 等等。 这 种关系 的性质 可說明 
如下 ：上述 各种价 値是靜 止状态 继续存 在的必 要条件 ，但它 們不是 
关 于供应 、需求 等等的 某些已 定函数 的必然 結果。 因为 ，如 果設想 
价格 是和上 述价格 不同， 那末 动态过 程就要 开始， 于 是除对 期望、 

①  对 于每一 个数額 的流动 資本， 都有 一个能 够滿足 上节所 述的平 衡情况 的相应 
的时間 安排， 对每种 时間安 排都必 須假定 一个利 息率。 因此 ，假使 其它情 况是已 定的， 
就坷 以确定 利息率 作为流 动資本 数額的 函数。 在 传統的 資本理 論中， 这 种函数 一般都 
是 和由于 許多不 同种类 的生产 性眼务 与生产 品的出 現而发 生的种 种复杂 情况分 幵来硏 
究的。 （例如 ，庞 巴維 克和阿 克門的 著作。 ） 我們在 本文里 企图指 明如何 可把这 个資本 
理論和 物价一 般理 論联系 起来。 

②  在 庞巴維 克的著 作里， 这个 基本論 点闞明 得不够 明白。 庞巴維 克只考 虑到整 
个社会 的平 均生产 时閭， 而 沒有注 意这个 平均时 間是 怎样由 长短 不一的 投資时 間組成 
的。 由子 这样， 他所能 够断定 的只限 子这一 点:資 本增多 ，生 产的平 均时間 就随着 延长* 
从私人 的观点 看来, 拉长 投資时 間是有 利的。 至 于更明 白 地阚述 这个基 本論点 ，指 出資 
本增 多以后 ，現有 的各种 投資幷 不比例 地增加 ，期限 較长的 投資增 加得更 多* 因此 基于 
資本 的增多 而泼生 的工資 和其它 原始服 务的价 格的增 长受到 阻遏， 这似乎 应归? 6 于魏 
克賽尔 (参閱 上述魏 克賽尔 演讲集 ，第 1 卷第 162 頁、 魏克 賽尔在 資本理 論方面 所作的 
最大 貢献， 可以說 就是这 一点。 
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計划 等等提 出更精 确的假 設外， 就沒有 什么确 定的东 西可說 。当 
然 ，过 了一段 时期， 可能又 发生一 种靜止 状态。 但由 于这一 段时期 
中所 发生的 事件， 这个 新的靜 止状态 可能多 少不同 于旧的 靜止状 
态。 在闡明 已定的 因素如 何影响 物价的 平衡时 ，决不 能假定 ，决定 
一 定靜止 状况的 物价的 因素发 生变动 。因为 ，卽 使想 像变动 是那么 
大的 变动， 以致 馬上产 生新的 靜止情 況所需 要的和 上述已 定函数 
的形 态相符 的条件 ，但 如上面 所說， 結 果将仍 然是一 个动态 过程， 
这过 程将产 生何种 結果， 是 不能断 定的。 

必 須把分 析和不 同的独 立靜态 社会的 連系 起来。 可以想 
像 这些独 立社会 是孤立 的社会 ，就决 定物价 素这 一方 面来說 ，它 
們旣 有相似 的地方 ，又 有不同 的地方 P 但是， 这种比 較也存 在着許 
多方 法上的 困难。 

这种比 較如果 要收得 好效果 ^ 那末 ，所比 較的社 会的不 同地方 
只可限 于一二 个决定 物价的 因素， 至于其 它因素 ，应 該假定 沒有差 
別 。① 同 时还必 須假定 这些社 会都存 在着保 持释态 均衡的 必要条 
1  件， 就是說 ，凡一 切决定 物价的 因素都 能恰如 其分地 适应靜 止的情 
况。 这 两个假 設的結 合必然 会使問 題的处 理受到 束縛， 因 为它是 

根据上 述沒有 差別的 决定物 价的因 素旣适 应这种 靜止情 况 又适应 

，- 

那 种靜止 情况的 假設， 而 这假設 可以說 是和現 实距离 很远的 。实 
际 上供应 、需求 、生 产力的 函数并 不是独 立的。 它們 可能都 依存于 
某 些共同 的基本 因素。 （例如 ，如 果劳 动力供 应函数 以及工 人的嗜 
好同 时发生 变动， 那末， 劳动 阶級的 心理状 态一定 有所变 动。） 因 
此, 靜止情 况中的 某一重 要因素 如果发 生变动 ，就得 对一切 函数加 


① 由 于需求 函数写 成上面 的形式 ，它們 和其它 函数有 直接的 关系。 但是， 要是把 
它們 看作在 不同收 入水平 下和在 不同物 价水平 下个人 需要的 函数， 就可 以使它 們变为 
独 立的。 
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以或多 或少的 修改， 然后新 的靜止 情况才 能产生 。 

从靜 态角度 硏究价 格决定 問題还 有一个 和上述 有关的 缺点， 
卽 在比較 不同的 靜止情 况时， 很难把 那些影 响物价 的因素 决定得 
使 这种比 較能做 得准确 精密。 ①如果 决定物 价的因 素中某 一个发 
生变动 ，則 我們說 其它因 素不变 的时候 ，这句 話究竟 是指什 么呢？ 
发生 变动的 因素， 我們能 否确定 它的变 动的程 度呢？ 这 些問題 ，在 
討論靜 态問題 时不断 发生， 而且有 吋很难 解答。 我 們在这 里只能 
对 一个最 重要的 爭点提 出一些 意見， 这个爭 点就是 在靜止 情况下 
应該如 何計量 亨 琴。 

在分析 資本理 論时， 通常用 以估計 流动資 本数量 的方法 ，主要 


有以 两种。 


( 1 ) 第一种 方法， 以生产 現有生 产資料 所使用 的服务 的原来 
价値 的总和 来表示 資本的 数量。 在 靜止情 况下， 这 个資本 数量等 
于 現有資 本的总 收入中 留作将 来购买 生产性 服务进 行再投 資的部 
分。 如果投 入生产 的服务 是某种 劳动， 問題 就是資 本所預 付的工 
資共 有多少 ，卽 所付的 相当于 多少“ 工資基 金”。 这种 方法的 毛病， 


① 关子这 一点， 这里 可提出 一个关 子生产 性服务 供应菡 数和生 产力函 数的意 
見。 这些 菡数可 写成各 种不同 的形式 ，看一 个 人是把 技术知 识、 組织知 识 以及某 些影响 
生产結 果的客 观情形 (“ 风与气 候”) 看 作制約 生产因 素本身 的东西 昵还是 看作支 配它們 
的合作 的条件 而定。 依 照前一 种看法 ，技 术知识 的变更 ，便意 味着生 产因素 （特別 是那 
些在 組织上 起积极 作用的 因素） 也发生 变动， 至子 生产力 函数， 仍旧 不变。 依 照后一 
种看法 ，生 产因素 看作沒 有变动 ，因此 生产結 果的变 动完全 归因子 生产力 函数的 变动。 
如果 生产結 果的变 更是由 子气候 情况， 同 样的观 点也可 适用。 改 变生产 因素或 改变生 
产 力函数 ，两 者都可 以变更 生产的 結果。 对分 析来說 ，哪 一种方 法更为 适用， 这 要看在 
各 种情况 下問題 的背景 而定。 在我們 据以討 論价格 決定問 題的簡 单化假 設下， 似乎把 
一 切“自 由生产 因素” ，因 此也把 一切对 大众有 利的技 术知识 、組织 知识以 及不可 抗力的 
客观情 况看作 决定生 产力函 数的要 素最为 适当。 另一 方面， 构成 某些人 額外收 入来源 
的 这些人 所掌握 的技术 知识， 就 应該看 作这些 人的特 殊劳动 能力。 
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在于 它只把 投入的 各个价 値加在 一起， 而 k 有考虑 到資本 投入以 
后 所生的 利息。 这样， “工資 基金” 的 数量将 按投資 平均期 間的比 
例而 增减。 这个 平均期 間卽等 于某一 吋期投 入生产 的一切 原始服 
务在变 成消費 品以前 所经历 的吋間 的乎力 pgf 废巴維 
克 对工資 高度与 平均生 产期間 所作的 种 計算資 
本数量 方法为 根据。 魏克賽 尔在其 早期著 作中， 在 这方面 效法庞 
巴 維克。 这种資 本槪念 在阿克 門的著 作中也 占非常 重要的 位置。 

(2) 很 明显， 也可 以使用 資本听 代表的 各个价 値的总 和来計 
量 資本的 数量。 在靜 止情况 下， 这总 和等于 投入生 产的服 务的价 
値加 上所生 利息的 总数。 当把 資本作 为各价 値的总 和来計 算吋， 

也 可以应 用投資 平均期 間这个 槪念； 但 上面已 经指出 ，这里 要采用 
另一种 方法来 确定这 吋間， 卽 把它作 为一切 原始服 务的投 資期間 
的力 譽， 其中包 括投資 期間等 于零的 服务。 至 于加权 ，要把 
各 的利息 費用作 为权数 ，① 并且 应該按 复利計 算利息 
費用。 （如 果按 单利計 算利息 ，显 然就会 导致和 上法一 样的結 果。） 
这个方 法比較 普通， 也就 是我們 用以測 定資本 数額的 方法。 

当問 題是确 定在决 定物价 的其它 因素不 变的条 件下流 动資本 
数量的 变动怎 样影响 物价的 时候， 第 一种方 法只在 工資基 金和作 
为价 値总和 的資本 的数量 呈現同 一方向 的变动 的場合 下 可以使 


① 当“工 資基金 ” 是 按投資 平均期 間的正 比例而 增减， 幷且 作为未 加权算 术平均 
数来 計算的 时候， 看作 价値总 和的資 本和以 利息費 用加权 的投資 期間的 平均数 这两者 
的关 系比較 复杂。 使 用以前 所用的 符号， 我 們得到 以下方 程式： 

k=t2  n»Ys  和 K  ^  n6Y< 

6=1  6=1 

在这 些方程 式內, K 表 示工資 基金， K 表 示資本 价値， T 表示 未加权 的投資 期間平 均数, 
T 表 示加权 的投資 期間平 均数， 决 定的方 法有如 上述。 
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用。 实际上 这两个 数量变 动的方 向并不 总是一 致的。 有吋 可能資 
本增多 （由于 儲蓄的 緣故） 而 工資基 金反見 减少。 有 吋也会 有这种 
情 52: 資本数 量沒有 变动， 但 由于使 用資本 的方法 不同， 尽 管利息 
和其它 生产因 素的报 酬沒有 变动， 工資基 金却变 动很大 。 ① 由此 
可見， 我們不 能依賴 工資基 金来确 定不变 的資本 数量这 一槪念 ，因 
为 这个槪 念意味 着一个 靜止状 52 到另一 个靜止 状況的 过渡， 并不 
以儲蓄 为必要 条件。 在 某些情 況下， 尽 管工資 基金发 生变动 ，上述 
原 則还是 有效。 当一 个人只 用单利 进行計 算时， 有 时可以 把問題 
弄得 簡单为 理由， 为 根据工 資基金 估計資 本数量 这个方 法作辯 
护。 ® 除此 之外， 这个 方法似 乎沒有 任何科 学价値 。③ 

① 我們可 用下例 来加以 闡明。 在某一 社会里 ，农 业和林 业是同 样有利 的职业 。我 
們假 定生产 情形是 这样的 ，以 致在农 业方面 ，資本 (表 現为各 价値的 总和) 共分为 两个大 
小相同 的部分 ，一部 分用作 一年的 投資， 一 部分用 作十年 的投資 （投 在原料 和工具 上）， 
而在林 业方面 ，全 部資本 都用作 四十年 的投資 。我們 还假定 为簡单 起見以 劳动单 位計算 
的原始 生产服 务在当 时的物 价情形 下也按 照資本 的比捥 分配到 农业、 林业 中去。 关于 
那 些不投 在生产 資料上 的劳动 单位， 我們假 定它們 是和生 产資料 共同生 产最后 制成品 
(在 林业 方面例 如斫伐 木材、 运送 木材等 等)。 我們 假定： 这个社 会在最 初是靜 止的社 
会 ，后来 ，等于 一百劳 动单位 的价値 的資本 逐渐由 农业向 林业方 面移动 （相 应数 量的原 
始 服务也 同时移 动); 最終 ，社 会又达 到一个 新的靜 止状态 ，而 工資和 利息又 恢 复旧观 
(可以 假定， 它們 在过渡 期間幷 沒有变 动)。 在 比較上 述两个 靜止倩 况时， 显然 可以說 
資本数 量沒有 变更, 因为在 这两靜 止情况 交替的 时候， 幷沒 有儲蓄 发生， 資本的 总价値 
也沒有 增减。 但就 工資基 金来說 —— 假定 利息是 6  % — 在农业 方面， 原来 88 劳动单 
位 的工資 基金等 子移到 林业方 面去的 100^ 动 单位的 資本的 价値， 而 在林业 方面， 新的 
工 資基金 却仅有 26 单位。 这样 ，工資 基金的 总額减 少了, 所戚少 的数量 相当子 62 劳动单 
位的 价値。 

⑧ 从庞 巴維克 的著作 ，可 以看出 庞巴維 克所以 把資本 当作工 資基金 看待, 也就是 
出子这 种动机 ，而 不是由 子瞭測 。参看 庳巴維 克所著 的《 資本 实证論 》 ，第 3 版 ,1909 — 11 
年在英 斯布罗 克刊行 ，第 604 頁注 1 。 庞 巴維克 自己承 U， 由子使 用复利 ，他 的表 幷不完 
全 正确。 与 鹿巴維 克相反 ，阿克 曼却根 据原則 上的理 由把估 計的資 本額作 为工資 基金。 
参看我 在《 政治经 济学杂 志》 (1923 年第 349 頁和 以下各 頁以及 1925 年第 80 頁和 以下各 
頁) 上 对这部 著作的 評論。 

⑧ 上 面所說 的話， 幷不意 味着我 对工葶 亭李学 說有所 不滿。 这个 学說的 眞正意 
义是； 工資 (以 及原 始因素 的其它 报酬） 由 所 以工資 的数額 要看可 供这种 
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我这样 說并不 意味着 在資本 数量可 认为是 不变的 吋候， 采用 
把資本 看作价 値总和 的槪念 ，問 題就可 解决。 不錯， 有 的时候 ，可 
使用 这个槪 念或和 它有紧 密联系 的“加 权平均 投資期 間”的 槪念① 
但有 的吋候 要确定 一个时 候来比 較两个 不同的 靜止情 況， 似乎是 
办不 到的。 例如 ，当我 們說人 口不同 、文 化不 同因此 价格关 系也不 
同 的两个 社会有 同一数 量的資 本时， 这到 底是指 什么意 思呢？ 如 
果 认为两 个社会 的流动 資本价 値相同 （以 共同 的貨币 单位計 算）， 
或者加 权投資 平均期 間相同 ，它們 的資本 数量就 也相同 ，这 显然是 
純 粹传統 观念。 由于 这綠故 ，依据 这些方 法分沂 价格决 定問題 ，可 
能性显 然是不 大的。 

这里所 說的困 难是和 問題的 靜态背 景分不 开的。 由于 不自然 
的、 非常 特殊的 假設， 靜态問 題和决 定实际 社会的 物价現 象可以 
說是 沒有关 系的。 因此， 必須在 这个基 础上改 善我們 的分析 ，使它 
具有更 大的普 遍性和 确实性 。 


用途 的基金 数額大 小而定 。这 个学說 就它本 身来說 ，是 十分正 确的。 庞巴 雑克的 公式化 
讲述， 就是特 別得力 于这个 学說。 这个 学說幷 不假定 从資本 項下提 出一笔 数目充 作“工 
資基金 ”, 和 其它資 本价値 分开。 因为可 把全部 資本看 作基金 1 幷旦严 格地說 ，应 該把資 
本看 作基金 ，所 有工資 等項， 都由 这基金 預付。 U 为这 个基金 不但包 括工資 （包 括其它 
原始 服务的 报酬) 而且还 包括劳 动結果 等等成 熟以前 的利息 ，这显 然幷不 妨碍上 述观点 
的 应用。 送个观 点大槪 就是庞 巴維克 的基本 观点。 他 常常提 及“生 活基金 ”, 把 生活基 
金說成 是社会 的全部 財富。 

① 〔上述 两种計 量資本 数量的 方法有 共同的 优点： 瘕 使人們 有完全 的預見 ，那就 
可以把 資本的 一切变 动归因 子正儲 蓄或負 儲蓄。 另一 方面, 它們也 有共同 的缺点 ，那就 
是依 靠投人 的服务 的价格 和利息 率来測 定資本 的数量 —— 这 些是問 題中的 未知数 。在 
意外 情况使 这些因 素发生 变动的 时候， 如果資 本是用 以下两 方法中 的一个 来計量 的話， 
資本的 数量通 常也要 变动。 这两个 方法是 ，把資 本作力 一笔交 換价値 ，或 把資本 数量作 
为一切 原始服 务的投 資平均 期間。 由于 沒有與 它更好 的方法 可用， 我們 必須在 这两方 
法中 选择其 一。 上 面对价 格决定 問題作 代数式 分析时 ，我們 选用了 第二种 方法。 因为, 
一般 地說, 第二种 方法受 物价或 利息率 的意外 变动的 影响似 乎是比 較小的 (因为 这些变 
动仅仅 影响用 以計算 投資平 均期間 的权数 )〕。 


第 三章 完全 的預 見与动 态情况 

I 問題 的背景 

在幵 始說明 动态下 的价格 决定問 題时， 我們将 继续使 用上章 
所說 的基本 假設， 卽人 人都有 完全的 預見。 我們也 将继续 使用第 
一章 第三节 所說的 簡单化 假定。 

在 这些假 設下， 动 态問題 和刚才 所討論 的問題 的主要 不同之 
点， 在于 决定物 价的因 素現在 不是像 以前那 样不变 的了。 ①靜止 
状 态实是 一系列 相同情 况反复 重演的 状态。 与此 相反， 我 們現在 
所 遇到的 乃是一 系列在 决定物 价的因 素上和 在物价 本身上 都各不 
相同的 状态。 不錯 ，这个 动态过 程是个 連续的 过程， 但把它 划分为 
若 干較短 的吋期 ，并假 定在各 吋期中 物价都 沒变动 ，分 析工 作便容 
易 得多。 因此， 我們假 定物价 的变动 是在两 个时期 交替的 时候发 
生的 ，至于 在各时 期中， 平均 地說， 一切情 形都沒 变动。 

正如在 靜止情 况 下 一样， 我們把 各时期 的物价 情況看 做是消 
費品 需求、 生产 性服务 供应以 及企业 家使用 这些服 务来生 产消費 
資料 和生产 資料吋 所采取 的措施 的結果 。像从 前一样 ，我們 也以下 
列条 件为保 持均衡 的必要 条件: 价格和 生产成 本一致 S 生产資 源都 
全 部加以 使用。 在这 两种状 态下， 影 响物价 的因素 不但是 决定本 


① 当社会 是以了 ft 的速率 进步时 ，就 是說 ，当 一切因 素的供 应和消 費品的 需求呈 
現 着同比 例的增 长或& •而 技术系 数沒有 变动时 ，不 相同的 程度便 最小。 很明显 ，在这 
种情 况下, 物价自 然 也不会 变动, 因此 可照以 前那洋 处理价 格决定 問題。 第二章 所述的 
方程 式体系 ，只須 以表示 从第一 时期起 所泼生 的变动 的程度 的因素 乘决定 (Y*) 和 (X0 
的各 0、1 期的 函数， 就完 全可以 适用。 
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期 物价的 函数， 而且是 决定未 来吋期 物价的 函数。 个人在 从事经 
济活 动时， 莫不 考虑到 未来的 物价。 

但是， 在 靜止情 况下， 未 来吋期 的物价 和本期 的物价 是相同 
的 ，因此 ，沒 有引进 新的未 知数。 反之， 在动态 情况下 ，未来 时期的 
物 价和本 期的物 价多少 是不一 致的。 由 于这个 緣故， 动态 問題比 
靜态問 題来得 复杂。 在討論 一个时 期的物 价时， 必 須同吋 考虑到 
未 来的不 同物价 情况； 这意味 着对于 影响这 些时期 的物价 的因素 
有 充分的 认识。 我們現 在可这 样提出 問題： 如果那 些对动 态过程 
中各 时期物 价的形 成起积 极作用 的因素 都是已 知的， 这些 时期中 
的物 价情形 将是怎 样呢？ 

动态 价格决 定問題 与靜态 价格决 定問題 在性质 上的另 一个不 
同 之点， 是 由于最 初对生 产設备 的性质 所作的 假設有 所不同 。在 
靜止情 况下， 我們可 把一切 生产資 料分为 两类， 一类 包括原 来的、 
永 久的生 产資料 (“ 土地 ”）， 一 类包括 体現积 貯下来 的服务 的生产 
資料， 同 吋也就 是非永 久的生 产資料 （“流 动資本 ”)。 在靜 止情况 
下 ，有 如上述 （参閱 本书第 223 — 224 頁） ，这分 类所根 据的两 种区別 
不可以 說是相 符的。 一 方面， 在 一定范 围內， 能通过 生产过 程来获 
得永久 不坏的 設备。 例如把 湖水抽 千或岩 石炸开 ，人 們就可 获得与 
本 来的土 地无异 的土地 。另 一方面 ，并 非一切 原始的 天然資 源都是 
永久不 坏的。 矿山 和类似 的天然 資源， 在某 种程度 上必須 把它們 
列为 非永久 的有形 資本。 ① 因此， 把 生产資 料区別 为原始 的生产 
資料 和人为 的生产 資料， 和把 生产資 料区別 为永久 的生产 資料和 
非永 久的生 产資料 是不能 混为一 談的。 两种分 类都必 須加以 使用, 


① 靜态社 会不生 产永久 的生产 資料， 原始生 产因素 的供应 在靜态 社会也 不会呈 
現逐漸 减少的 情況。 如果这 些情况 发生， 那就不 是靜态 的了。 在达到 靜态字 哗 可能已 
生 产了某 些永久 性生产 資料这 一事实 ，与我 們的問 題无关 ，这 点已经 在上面 备合。 
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但 使用的 目的不 相同。  - 

在按我 們这里 所說的 方法分 析动态 問題时 （就 是說 ，假 定未来 
情况 完全可 以預料 得到） ，第一 种区別 的用处 如下： 在动态 过程的 
初期， 社会所 拥有的 一切生 产設备 ，包 括那些 不属于 分析范 围內的 
更 早些时 期制造 出来的 設备， 都 可作为 原始生 产設备 看待。 由于 
在开始 时对一 切生产 設备的 性质只 能任意 推断， 所 以它們 的由来 
是 无关重 要的。 对物价 的形成 来說， 人为的 生产資 料和眞 正来自 
原始源 泉的同 种生产 資料是 同样重 要的。 同 样的， 属于以 后时期 
的生 产資料 可以看 作原始 的生产 資料， 只要 它們不 是在我 們分析 
所包括 的吋期 中生产 的就可 以了。 如 果它們 是在分 析所包 括的时 
期中生 产的， 它們就 属于人 为的生 产資料 ，它 們因此 体現这 些时期 
中投在 生产資 料上的 服务。 我 們必須 把这一 类看做 特別的 种类， 
因为它 不能像 其它生 产資料 一样包 括在已 定的因 素內。 反之 ，像 
物价 一样， 它們 的生产 是那些 被已定 因素所 决定的 数量中 的一个 
数量。 

分 类的其 它根据 ，对問 題的更 詳尽分 析也应 用得着 。“原 始的” 
和“ 人为的 ”分类 可以再 分为永 久的和 非永久 的生产 資料。 这个观 
点 从下述 方面看 来尤为 重要。 非永久 的生产 資料以 后可用 其它投 
資来 替換， 所以它 的性质 是属于 社会資 本的可 变部分 。至于 永久不 
坏的生 产資料 ，一 经制造 出来， 性质 就一直 不改， 各 期都是 一样。 

根据这 些槪念 ，我們 現在把 我們的 方程式 体系加 以扩充 ，使得 
这 方程式 体系在 人人有 完全的 預見的 假設下 对于动 态情况 也可适 
用。 

2«代数 式討嫌 

这样 ，我們 就有以 T* 問題： 如果 （从一 定时候 开始） 所有 生产性 
服 务的供 应量、 消費品 的需求 量和有 关这些 消費品 的生产 的技术 
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系数 都是已 定的， 并把 它們作 为决定 将在这 些时期 中实現 的物价 
和 利息率 的函数 ，那末 ，什 么物 价和利 息率将 成为这 些时期 中的物 
价和利 息率， 什么 貨物将 在这些 吋期中 生产和 消費？ 

处 理这个 問題， 我 們需要 特別符 号来表 示那些 构成动 态过程 
的各 吋期。 这些吋 期計有 1， 2,  3 … V。 像以 前一样 ，这 些数字 
将 作为接 尾字来 写的。 我們把 V 时期看 做是这 样遙远 的时期 ，以 
致以 后时期 的情形 便和我 們所硏 究的吋 期的物 价不生 关系。 因此， 
卽使 V 时期 的社会 状态变 成靜止 状态， 动态 过程中 的早些 时期的 
情形也 不会因 此有所 变更。 为簡单 化分析 起見， 我 們假定 情况就 
是 这样。 

在第 一时期 （ 1  ) 中 ，一 切生 产因素 都作为 “ 原始” 的生 产性服 
务 看待， 不管它 們是否 在不属 我們硏 究范围 的更早 一些时 期中由 
人力 制造出 来的。 在以后 各时期 （2 ， 3 ， 4 …） 中 ，作 为“原 始”因 
素看 待的， 只限于 不在以 前时期 （属 于我 們研究 范围的 时期） 生产 
的 因素。 至于其 它因素 ，像在 上述靜 止事例 中一样 ，都 作为 从以前 
吋 期积貯 下来的 服务。 关于这 些积貯 下来的 服务， 需要两 种接尾 
字 ，一种 表示投 入服务 的吋期 ， 一种 表示服 务成熟 的时期 。前者 (T) 
的价 値当然 不能高 于后者 (t) 的 价値。 这样， YS 就 表示在 T 吋期 
投入生 产而在 t 时 期由于 制成消 費品而 成熟的 (P) 因素的 数量。 

必 須承认 ，“原 始”服 务和积 貯服务 的区別 ，在这 里比在 靜止情 
况 下来得 明显。 依照 我們的 假設， 第一 时期中 只存在 着“原 始”因 
素。 但这些 因素中 ，若 干应該 属于这 一 时期， 若干应 該属于 以后时 
期 ，这还 是个未 解决的 問題。 如果 一个因 素現在 可以拿 来利用 ，将 
来也可 以拿来 利用， 那末， 說这 因素属 于現在 固然是 对的， 說它属 
于将 来也沒 有什么 不对。 （例如 ，在生 长中的 一 个 森林。 人們 叮以 
在第一 期中把 它全部 昕光， 但通 常总是 留一部 分供将 来使用 。对 
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于这 个森林 ，可 用两种 不同看 法加以 硏究。 一 种看法 ，把这 森林在 
第一时 期所具 有的价 値全部 看做可 供这吋 期使用 的原始 服务； 如 
果不把 它斫光 ，而让 它长大 起来， 那就等 于把服 务积貯 起来， 于是 
森 林就变 为人为 的有形 資本。 另一种 看法， 把在以 后时期 斫伐的 
木材 看作森 林的原 始服务 ，属于 那时期 所有。 这样， 在它整 个生命 
过程中 ，森 林将 一直是 “原始 ’’ 的 生产因 素。） 从眼前 問題的 理論性 
分析 上說， 这两种 观点都 可用。 但就 决定生 产因素 的供应 的函数 
来說， 它显然 是以这 个問題 的已经 解决为 前提。 如 果采取 第一种 
观点 ，把 所討論 的因素 的供应 看做属 于第一 时期， 那末， 所 积貯的 
服务在 沒成熟 以前， 必須按 当时的 利息率 給息。 反之 ，如果 采用第 
二种 观点， 那 就意味 着預先 假定以 后时期 的供应 函数， 不 但依存 
于物价 ，并 且依存 于技术 系数。 为了避 免公式 弄得过 于复杂 ，我們 
宁可采 用第一 观点， 虽然从 純粹理 論观点 上說， 它是 比較不 令人滿 
意的。 

此外 ，还应 該注意 在动态 情况下 ，各 时期 都可能 发生正 淨儲蓄 
或負淨 儲蓄， 因此 生产資 料的数 量也可 能发生 增减。 下面 的討論 
沒有明 白地把 决定淨 儲蓄的 函数包 括在已 知的因 素內。 我 們以前 
曾把 一切关 于消費 品需求 的函数 都看作 已知的 函数。 因此， 在每 
一个时 期中, 这些函 数共有 m 个 ，而 在靜止 状况下 这些函 数仅有 （m 
一  1) 个。 由于 儲蓄是 作为各 期收入 与消費 (解 决本 問題的 已定因 
素） 的差額 ，显然 可把儲 蓄作为 余額来 計算。 我們将 在本节 末再来 
討 論这个 問題。 

我們現 可开始 討論数 学問題 。我們 使用下 列符号 表示未 知数: 
Xf：  V 个吋期 中每一 个时期 消費品 和服务 的总需 求量， 共計有 mV 
个。 

Pf: 上述 貨物和 服务的 价格， 共計有 mV 个。 
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Y*：  V 个时期 中每一 个吋期 原始生 产性服 务的供 应量， 共計有 

mV 个。 

n：： 上述 服务的 价格， 共計有 mV 个。 . 

Y& 在 T 时期投 入而在 t 时期由 于生产 (X0 而 成熟的 (Y1) 的总 
数量。 当 T  =  t 时 ，这些 服务在 投入的 吋期就 被耗尽 。由 
于 T 不能比 t 高， 这 些項目 共計有 +nuw  (1  +  V) ① 个。 
i  :  V 个时 期中每 一个时 期的利 息率， 这利 息率对 展到次 期的放 
款也 适用， 共計有 V 个。 

以下 各方程 式决定 这些未 知数： 

第一 时期中 警亨宇 ：宇― 孕寧取 决于該 时期和 《 后时 
期 中的物 价和利 i、i。* 痊燊 二 任何 时期， 上述 服务的 
总供应 量不但 依存于 該时期 和以后 时期的 物价， 而 且依存 于以前 
各 吋期的 物价， 一直 到第一 时期 为止。 这是 由于假 定人人 都有完 
全的 預見。 因为， 依据这 个假設 ，我們 可想像 人們早 在第一 时期就 
計 划好要 在以后 各时期 从事什 么经济 活动， 根据他 們所知 道的关 
于 这些时 期的情 况訂定 計划， 于是这 些計划 后来就 支配他 們的将 
来 行动。 ® 因此 ，可 用下列 (nv) 方程式 表示生 产性服 务的供 应量： 
Y；=F?(nl,  n? … …; p? 山; rn，n! … 

i  25  - •ni,nv2 … n?; pj; p 卜 •!>?; u 

因为: ⑴ 

①  像 (Y») 这钱項 目的总 数目, 在第一 时期是 irm, 在第二 时期是 2  nm, 在第三 
时期是 3  nrn, 在第 V 时期是 Vmn0 这样 ，每 增加一 个新的 时期， 項数 就增加 nrn 个， 
因为 使用积 蓄服务 的时期 增加了 一个。 如果 把这些 算术系 列力卩 起来， 結 果就得 上述的 
总和。 

②  生 产性眼 务供应 量不但 是这些 服务的 函数， 幷且是 消費品 和利息 率的函 数。 
应該特 別注意 ，利息 率决定 各时期 的儲蓄 数量, 因此也 决定人 为的生 产資料 的收入 。这 
些牧入 在一定 程度上 影响“ 原始服 务”的 供应。 
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依据同 一原則 ，我們 可以說 ，各时 期中各 消費品 的总需 求量是 
一切吋 期的物 价和利 息率的 函数。 这样， 收 入以及 儲蓄都 是上述 
各 变数的 函数。 另一 方面， 一 定时期 中总消 費量在 各种貨 物方面 
的分 配是这 些貨物 价格的 函数。 因此 ，消 費品总 需求量 方程式 （共 
有 mv 个） ，可 写成 如下： 

xtr=Ftr(n!,n?--n;5Pi,p?-p?i5ii3n^nl-nS5 

p^pI-pS1? 

因 为:： m  ⑴ 

可 以把一 定时期 中用以 产制消 費品的 系数 看做可 在該吋 
期 使用的 生产性 服务的 价格的 函数。 上面 說过， 可想 像这些 
服务一 部分是 “ 原始” 服务， 一 部分是 从早些 时期积 貯 下来的 
服务。 在我 們的假 設下， 后一 部分服 务的价 格等于 在以前 时期投 
入的服 务的成 本与这 些服务 在整个 投資期 間內所 得的利 息的总 
数。 这样 說来， 所 有与某 一吋期 有关的 技术系 数就是 这 时期和 
以 前吋期 的一切 “ 原始” 服 务和利 息率的 函数。 由 于完全 預見的 
假設 不一定 排除技 术上的 新发明 （这一 点已在 第二章 第 二节說 
过）， 所以各 时期的 这些函 数都可 能有所 不同。 因此， 我們 所得的 
函 数的数 目等于 Yg 类型未 知数的 数目， 卽去 nmv(l  +v)。 它們 
可写成 如下： 

-n?；  m， 成… ns;  k …… n{，n 卜 •nkit) 


因为 


r=  1 ，2 … m 
s=l，2 … n 

T=  1 

t=l,2 … v 


(3) 


依照 我們的 假設， 消費 品的价 格必定 与它的 生产成 本相等 。所 
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I 

以 ，每 一时期 的每一 种消費 品都有 一个方 程式； 說明 生产一 定数量 
該 种消費 品所使 用的各 种年龄 的原始 服务的 价格与 利息① 之和等 
于 該种消 費品的 价値。 这 些方程 式共有 mv 个： 

s=i 

a 

prxr=  I]  [n|Y82；  +n^Ys1ri(n-il)] 

2  2  s=l 


因为 r=l，2 … m 

. ; .  (4) 

n 

prxr  =  S  [n;Y 冥 +lC1Yf-l，v(l  +  U1)+.“ 
v  s=i 

+  n1sY*；(i+Ui)-d+il)] 

最后 ，我們 可作出 一个方 程式体 系說明 全部“ 原始” 服 务的使 

•  »  •鲁  •搴 

用。 在我 們所假 定的类 型的社 会里生 产因素 听有者 在各时 期中所 
么給的 生产性 服务的 数量， 必 定在同 时期中 耗尽， 或供 眼前消 
費， 或用作 投資。 估計一 定吋期 中的投 資数量 ，必須 把該时 期所蓄 
积以供 将来使 用的一 切服务 加起来 ，求得 其总和 ，此 外再加 上一个 
小 小数目 。假 使在某 一时期 中有永 久不坏 的生产 資料生 产出来 ，这 
生产資 料的成 熟过程 就不以 V 时期为 其終点 （V 时 期是我 們所研 
究的 吋期的 最后一 时期） O 在 V 吋 期后一 定还有 余額可 供利用 。上 
面 曾假定 社会从 V 时期 起便进 入靜止 状态。 这个假 設使我 們能够 

I  •: 

計算上 述余額 。⑤ 因此， 表示“ 原始” 服务供 需均等 的方程 式可写 
成如下 ，⑧ 共計有 nv 个： 

① 应 該記住 ，和以 前一样 ，我 們假 設一切 生产性 服务和 消費品 P 价格， 都 是在期 
末支付 。因此 ，对 子在 某一时 期中投 入生产 的服务 所应付 的利息 ，应 該从該 时期末 起算， 
算至下 时期末 为止。 
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Y6-  2]  [  YU  +  Yg  +  YU  +  … +  Yg 


=1 


Ys2-  S  [YG  +  Y53r  +  Y,/4  + … +  Y 猛 


S  [YJ；-hY|Lx,v  +  Y^L2JV+***  +  Ysxy 

r=l 

因为 s 二 1， 之…11  (5〉 

方程式 的数目 ，現 在共計 有 V(2m  +  ++mn(l  +V) 个 ，而未 
知数 的数目 （閱 上列一 覽表） 則有 V(2m  +  2n  + 去 nm(i+V)+l) 
个。 这样 ，各 期都缺 少一个 方程式 ，一 共缺少 V 个方 程式。 設使我 
們使用 一种消 費品来 表示一 切价格 ，那末 ，各 期的未 知数就 減少一 
个， 而問題 也就完 全决定 。在假 定使用 一种貨 币单位 来表示 价格的 
場合下 ，聲 斧平 力 問 題也决 定了。 0 此， 在已 知的資 
料 的基础 •上 •，嶔 溪 ‘啬一 时期中 物价水 平的絕 对高度 ，也不 
能决 定以后 吋期中 物价的 变动情 况。 由于跨 期的放 款利息 率的高 
度要 以貨币 单位的 价値的 变动为 轉移， 所以我 ffl 只能 决定 它和一 
般物价 水平的 

从上 述我^ 3+ 得出这 个重要 結論， 完全 預見性 的假設 不一定 
含 有关于 f f 亨 的任何 条件。 物 价水平 可能发 生任何 
方 面的变 4,  •就 •是 •說 的 一切物 价可能 比例地 升高或 比例地 

⑧ 依照第 2 章第 4 节的 說明, 要估計 投在永 久性貨 物上的 服务的 “成熟 ”， 最适当 
的方法 就是按 复利預 計这貨 物所提 供的服 努的将 来价値 。按 照这个 方法， 我們只 須把这 
无 限的但 是收歛 的系列 加起来 ，第 一項是 Yg, 第 二項是 YG(i+iv)-i, 等等。 

③ 最 后一个 方程式 是关子 V 时期 的方 程式。 这个方 程式假 定該时 期社会 已进入 
靜止 状态, 流动資 本的最 长投資 期間是 V 时期。 参看第 2 章第 5 节。 
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降低 而不影 响到经 济交易 （保 有現金 的可能 变动和 其它与 貨币经 
济 有关的 复杂情 况可暫 不过問 h 特別 当人人 都預先 晓得物 价将发 
生 什么变 动时， 可通 过利息 率的变 动来抵 消物价 变动的 影响。 

在 上面的 分析中 ，我 們沒有 使用資 本价値 、收入 、儲 蓄等 槪念。 
对价格 决定問 題的理 論性分 析来說 ，这些 槪念并 不是不 可少的 ，它 
們 是不大 重要的 ^ 但是， 由于 可根据 上面所 使用的 項目来 决定它 
們， 所以 不妨在 这里順 便談談 关于它 們的方 程式。 

关于 在一定 吋候所 有的生 产因素 (包 括劳 动力) 的亨 如 
果我 們計算 出在以 后各吋 期所提 供的生 产性服 务的預 *期^*^ ，把 
它們加 在一起 ，我 們就可 以求出 上述資 本价値 。这样 ，我們 可作出 
以下 （V) 方程 式表示 各时期 初的資 本总价 値：① 


m  yi 


K  =  Y  r  n；Y； 

°  — 為  LTTTT  Tl+ii)(l  +i2) 


n*  ys 


(1+1、）（1+至2) … （l  +  iv)  iv 


(6) 


S  —  n,r  =  m 


K! 


m  y； 


S  和  r  =  l 


n*  y* 

+  (l+i2)(l+is) … (l+iv)iv  】 

由于根 据第四 方程式 体系， 第二 方程式 的負項 与上期 滑費的 
价値 相等， 而第 二方程 式的其 它項目 与第一 方程式 的項目 用第一 
吋 期的利 息因素 （1  +  i ) 来乘后 的結果 相等， 因此我 們可更 槪括地 

說： 


① 由子寂 定从第 v 时期起 靜止状 态开始 存在， 該时 期服务 的預期 价値必 須使用 
w 来除， 把它資 本化。 
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Kt=(l  +  it)Kt-i- 巧況 或 

r=l 

(6a) 

m 

r  =  I 


如果我 們把总 淨收入 解释为 全体生 产因素 （包括 劳动力 在內) 
的資本 价値在 本期中 所得的 利息， 并 把淨儲 蓄解释 为淨收 入与消 
費的 差額， 我 們就可 以写成 下式： 


=  (7) 

由于 方程式 （  7  ) 的 右方和 方程式 (6a) 的右方 相等， 我 們得到 
St  =  Kt— Kn  (7a) 

上述 方程式 表示在 一定时 期中， 淨儲蓄 的数額 是与資 本的增 
加价値 相等。 

显 而易見 ，卽 使我們 采用資 本的平 常意义 ，认为 資本只 包括有 
外形的 因素而 不包括 劳动力 ，把收 入解释 为資本 （依 照上述 狹义的 
定义） 的利 息与工 資之和 ，上 面的方 程式仍 然可以 适用。 但 我們将 
在下面 看到如 果放弃 完全預 見性的 假設， 儲 蓄与資 本的增 加价値 
便不 相等。 

3* 物价和 利息率 的发展 

在将 来是完 全可以 預測得 到的假 設下， 动态过 程所包 括的各 
时期中 的一切 物价， 在一 个統一 体系下 結成了 分不开 的关系 。正 
如靜 止的状 态一样 ，保持 这个体 系的平 衡的也 是下述 两个原 則：生 
产成本 与价格 一致； 对生 产性服 务和消 費品的 供需也 一致。 动态 
情况和 靜态情 5S 的眞 正不同 之点， 在 于主要 因素在 靜态假 定为已 
定 的而在 动态却 假定为 每期改 变的。 这样， 在动态 体系內 势必发 
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生 变动。 理論的 任务就 是更細 致地闡 明这个 变动所 依存的 一般条 
件， 在各种 可想像 的假設 下更精 密地描 述这个 变动的 过程。 我們 
的 陈述只 限于以 下几点 意見。 

其它影 响不提 ，且 說一 个时期 中各种 物价的 一般相 互关系 ，以 
及各个 时期中 物价情 況的一 般相互 关系。 这种 情况， 使物 价变动 
有 趋于和 緩及减 弱的显 著傾向 。在 未来无 从完全 預測的 社会里 ，就 
沒有这 种显著 傾向。 还 有一种 情况使 物价形 成的相 对稳定 性更为 
加强 ，那就 是决定 供应、 需求、 技术系 数的函 数的变 化存在 着一定 
的規 則性。 这些函 数就是 我們所 认为的 决定物 价的主 要因素 ，同时 
也是 价格决 定問題 所凭借 的論据 。我們 可把这 个情況 叙述如 下：有 
关現 在和将 来物价 发展的 函数， 不 断发生 变化和 一般情 況相适 
应。 

如果仅 仅这种 傾向存 在着， 社会 迟早必 将抵达 靜止情 52。 人 
口、 資本 以及其 它影响 物价的 因素必 将逐漸 达到这 样的相 应数量 
和性质 ，以致 在当时 流行的 物价下 一种靜 止情况 終于成 立起来 。但 
是， 在目前 情况下 ，这种 傾向不 能够完 全实現 ，因 为人口 、資 本等等 
常 常发生 比較自 发性质 的变动 ，卽 不是起 因于经 济情况 的变动 。这 
是因为 人性的 发展不 受机械 規律的 支配， 而受有 机規律 的支配 ，这 
些 有机規 律往往 引起新 的情緖 、新 的行为 ，有背 于靜止 的傾向 。此 
外， 人不 能控制 生活中 的自然 条件。 他对气 候等等 沒有多 大的控 
制 能力。 因此 ，类 似这种 性质的 变动不 断发生 ，干扰 人类的 经济生 
活。 但是， 如果 人們能 于事先 預料到 这些对 于物价 发展有 重大关 
系 的变动 (我們 就是从 这角度 討論問 題的） ，那未 ，决 定物价 的因素 
以 及物价 本身就 能在适 当的时 候适应 新的情 况。 例如， 如 果能够 
預 知由于 消費者 的嗜好 的变更 （由于 时尙关 系）， 某 种物品 在将来 
吋候 的需求 将大大 增加， 生产 力就会 事先在 适当的 吋候投 入这种 
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生产 部門， 这样， 生 产机构 就可事 先早作 准备， 在需 求发生 时能够 
应 付裕如 ，而这 物品的 价格无 須增加 很多。 这样 ，社 会将不 会发生 
物 价突然 剧变的 現象。 物 价的发 展将是 平靜的 、和 緩的。 

以上 是就物 价的全 面发展 来說。 現在再 对在一 般物价 水平不 

变的 前提下 个別穿 导乎 巧穿 亨字 亨說几 句話。 

个別 消費品 + 会超； a 为 使这消 費品在 
供应 比較短 缺时期 能够增 多而进 行的生 产过程 变革的 費用。 一般 
地說 ，在要 延緩生 产过程 防止一 种物品 涨价的 时候， 上述費 用不会 
很大。 无論 如何， 不会超 出这物 品的貯 藏費用 ，包括 对投在 这項存 
貨 上的資 本所付 的利息 費用。 反之 ，在要 加速生 产过程 的时候 ，变 
更 的价格 和生产 过程变 革的費 用的差 額可能 較大， 因为加 速正在 
生 产中的 貨物的 完成是 比較困 难的。 可 以想像 得到， 由于 新的技 
术发明 ，一 种物品 的价格 在某一 时期中 可能呈 現暴跌 現象, 但这种 
情形是 例外。 在 其它情 況下， 价格 的下跌 变动也 将变得 和緩。 

服务的 价格， 只 在供需 的变动 不能互 相抵消 的情况 
下才 动。 就个 別种类 的服务 来說， 供需的 变动大 槪总能 
互相 抵消。 例如 ，某种 劳动力 的供应 ，由 于学 习这种 工艺的 新工人 
人数 的增减 ，可 能发生 变动。 但 可以想 像得到 ，这种 劳动力 的需求 
也会发 生相应 的变动 ，与 供应的 变动相 适应。 另 一方面 ，企 业家会 
于适当 的时候 利用一 切机会 使用代 用品， 使需 求适应 供应。 由于 
这些 适应的 結果， 一方面 价格变 动本身 变为和 緩了。 另一 方面这 
些变 动分散 在許多 可以互 相代替 的种类 的服务 之間， 于是 每种服 
务价格 的变动 又进一 步緩和 起来。 总之 ，继续 发生的 变动， 将不过 
是由 于人口 的变动 、生产 設备的 增减、 技术的 发展等 而发生 的緩慢 
的、 轻微的 变动。 由于在 实际生 活上这 些变动 对物价 的影响 ，在很 
大程度 上会互 相抵消 ，引 起生产 性服务 价格的 变动的 力量， 比我們 
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所設想 的要小 得多。 

如果我 們設想 一般物 价是平 稳的， 則利 息率的 变动在 我們这 
里 的假設 下也一 定是轻 微的。 我們可 根据上 面对于 消費品 的价格 
和原始 服务的 价格所 說的来 断定这 一点。 一 般物价 的变动 旣是和 
緩的、 平靜的 ，可 以料想 得到， 企业家 对于儲 蓄的需 要也不 会有很 
大 的变动 （如 果不考 虑例外 的情形 ，例如 由于技 术上的 发明， 生产 
过 程发生 剧变等 等）。 所以 ，由 于儲蓄 的供应 在我們 的假設 下大槪 
不 会有大 的变动 ，沒 有什么 理由可 說利息 率会发 生很大 的变动 。但 
应 該指出 ，卽使 儲蓄的 供应或 需求发 生变动 ，企 业家 仍然有 很多机 
会来变 更利用 儲蓄的 方法。 因此 ，在这 里的情 況下， 可以料 想价格 
的 曲线将 比在其 它情况 下均勻 得多。 

我 們可提 出一个 具体的 事例， 把上述 論点弄 明白。 假 定在其 
它 方面情 况都相 似的場 合下， 人們有 理由相 信儲蓄 在将来 某一时 
期会大 大增加 ，但 在該 吋期的 前后两 吋期中 ，儲 菴仍比 較正常 。設 
使人 們沒有 意料到 这种未 来的反 常儲蓄 情況， 那末， 很 明显， 利息 
率 （特別 是如果 我放弃 上面簡 单假設 的話） 在 那时候 必大跌 特跌， 
而后 来又围 绕着較 高于那 时候但 較低于 原来的 水平而 变动。 

之， 如果人 人都預 料这种 反常的 儲蓄将 要发生 而預采 必要的 行动， 
利息 率的現 象便将 迥异于 上述。 因为 生产机 构便将 用来吸 收这項 
大量的 儲蓄， 其結果 急降的 利息曲 线便将 变为平 稳的利 息曲线 。利 
息 水平便 将在一 个时間 內逐漸 由旧的 水平降 到新的 水平, 这个时 
間包括 发生儲 蓄的吋 期以及 在它前 后的两 吋期。 

我們想 一想， 如果 企业家 預料利 息率在 儲蓄剧 增时期 会大大 
下降 并且以 后会停 留在較 低水平 ，将采 取什么 行动， 我們就 可明白 

① ’我們 在这里 所設想 的是， 当这反 常的儲 蓄发生 以后， 企 业家就 将采取 必要的 
措 施来适 应新的 情形。 由子生 产設备 的增加 ，将来 的利息 率一定 会低子 过去的 利息率 》 
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上述的 道理。 一 方面， 他們必 定会把 本来要 在該时 期以前 进行的 
正常的 新的投 資延擱 下来， 借 以收取 低息的 利益。 由于企 业家在 
儲蓄卽 将发生 以前就 減少对 儲蓄的 需要， 利 息率会 在儲蓄 未增加 
以前 就开始 下降。 同时， 由于 企业家 在儲蓄 发生时 期和后 来增加 
对儲蓄 的需要 ，利息 率就会 提高。 另一 方面， 企业家 将延期 进行本 
来要 在儲蓄 增多时 期或增 多以后 进行的 投資。 因为 那时候 利息率 
較低， 这样延 长投資 时間显 然是有 利的。 这样 ，在該 时期中 更多的 
儲蓄将 被吸收 过去， 这自 然会使 利息水 平继续 上升。 上述 两方面 
生产 过程的 改耝， 将继续 进行， 直 到利息 曲线变 得很均 勻为止 。这 
就是 企业家 在开始 时所期 望的状 况， 如 果他們 預知日 后形势 的話。 

如果預 期的利 息率变 动和上 述有所 不同， 例如在 一个时 期中， 
儲 蓄大大 減少或 預期資 本的供 应在短 时期将 增加或 減少， 也可以 
使 用相似 的方法 来說明 在这些 情况下 利息曲 线的修 勻过程 是怎样 
发 展的。 

最后， 在我 們的假 設下， 除 資本的 价値由 于新投 入的服 务和所 
得的 利息而 增长， 或由于 服务的 成熟而 降落外 ，生产 資料的 价格不 
会发生 变动。 因此， 資 本价値 只能由 于正儲 蓄或負 儲蓄而 有所变 
动。 这不 但适用 于人为 的生产 資料; 就 原始的 生产資 料来說 ，如果 
資本所 生的利 息超过 (或 少于） 本期中 成熟的 服务的 价値， 它們的 
价値也 会由于 正儲蓄 (或負 儲蓄） 而增大 (或減 少)。 在硏究 儲蓄函 
数时， 显然 不能不 考虑到 和原始 的生产 資料有 关的这 种儲蓄 。就 
我們这 里的問 題来說 ，这种 考虑更 属必要 ，因为 我們把 第-- 期中所 
有的 一切生 产資料 全部列 为原始 的生产 資料， 只把 以后生 产的生 
产資 料列为 人为的 設备。 也許这 个观点 有更大 的应用 范围， 因为 
它 使我們 在討論 价格决 定問題 时无須 过問所 有一切 生产設 备的来 
源 。 但无 論界线 是如何 划分， 它 多多少 少总带 些臆断 的性质 。因 
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此 ，单 把儲蓄 槪念应 用于一 种生产 設备， 似乎是 不大妥 当的。 

在 上面的 分析中 ，我們 沒有过 問这个 事实： 在动态 过程中 ，由 
于 貨币单 位价値 的变动 ，一般 f 可能跟 着也发 生变动 ，結果 
使一 切貨币 价格比 例地上 升或* ^ 降 L  这并 不影响 上面对 于价格 
的相对 变动所 做的分 析的正 确性， 同时 在其它 方面， 对我們 的問題 
也沒有 重要的 影响—— 如果我 們把由 于币制 而发生 的某些 复杂情 
况撇 开不談 一 因为 ，像 費希尔 敎授所 說那样 ，所預 料的一 般物价 
水平的 变动， 可以通 过相当 的利息 率的变 动加以 抵消。 只 在分析 
利 息率的 发展和 跟利息 率的发 展有密 切联系 的因素 的时候 —— 例 
如 以貨币 計算的 收入和 儲蓄① —— 才有 考虑上 述現象 的必要 。很 
明显， 一般物 价水平 必須相 当稳定 ，然 后我們 的利息 率理論 才能应 
用。 

正像上 面所說 ，就人 們有完 全的預 見的社 会来說 ，不可 能对一 
般物 价水平 的变动 訂定任 何一般 法則。 要决 定这个 因素， 那就得 
先对币 制和貨 币政策 提出更 多的特 殊假設 。⑧ 

在未 来是完 全可以 預料得 到的假 設下， 更精細 地硏究 动态問 
題， 所要硏 究的最 重要一 点就是 ，如果 引进各 种重大 变动， 一定过 
程将呈 現哪些 性质的 变化。 在 这里， 我們必 須謹愼 运用其 它情况 
不变的 前提， 因为 不論哪 一 ■个 对物价 有影响 的因素 預料将 发生变 


①  〔上节 把^^ 解释为 一切資 本价値 的本期 利息， 把儲蓄 解释为 超过涫 費的收 
入 ，这 些解释 在这一 •方 •面 引起一 些复杂 情況。 必 須注意 ，基于 命办 水平的 上涨而 增长的 
資本 价値， 已 经包括 在按照 上述解 释的敉 入和儲 蓄內。 这样， 收 入和儲 蓄这两 名辞便 
具 有純粹 的貨币 性质。 如果我 們要研 究关子 儲蓄的 函数， 我們自 然必須 考虑到 貨币单 
位价値 可能有 的变动 。但是 ，当貨 TT1 单位 的价値 是固定 的时候 ，要計 算收入 和儲蓄 ，单单 
使用 以物价 指数来 除的方 法是不 够的。 此外， 还必 須計算 出在貨 币单位 价値沒 有变动 
的情况 下的利 息率， 然后应 用这个 利息率 估計資 本的价 値以及 以該价 f 直 为根据 的收入 
和儲 蓄。〕 

②  〔我們 已经在 本书第 二部分 討論过 这問題 ，参 閱第 1 章第 5 节。〕 


第四章 不完全 的預見 

1.R 对 短时期 有完全 的預見 

当 我們第 二次接 近現实 的时候 ，我們 又假定 ，人 們对于 将来的 
看 法是一 致的， 而 且每一 个人都 确信这 种看法 是会实 現的。 我們 
也假定 ，对 于将 来的这 些看法 ，能 够完全 实現， 如果 意料不 到的事 
件 不是时 常发生 —— 这 里所提 出的事 例和前 一章所 論述的 事例不 
同之 点就在 于此。 由于 意料不 到的事 件时常 发生的 結果， 事情的 
实际发 展或多 或少地 将和社 会成員 所預期 的有所 不同。 至 于第一 
章第三 节所作 的簡单 假設， 这里仍 然保留 下来。 

这里可 按照前 一章所 使用的 方法来 討論。 从一 定时期 出发， 
我們可 作出一 系列方 程式， 这些 方程式 将决定 所預期 的发展 。构 
成 方程式 的材料 ，是 影响人 們所預 期的物 价的各 种因素 ，如 供应和 
需求 的函数 以及被 认为在 动态过 程各个 时期中 都能适 用 的技术 
系数的 函数。 我們 所要寻 求的， 乃是所 有預測 如果都 能实現 ，物 
价 将怎样 发展。 由于我 們假定 意料不 到的事 件不断 发生， 使人們 
改 变他們 对将来 的看法 ，因 此每一 个新的 决定物 价时期 ，都 有一个 
新的 、和这 时期中 的預測 相适应 的物价 体系。 

按 照这种 方式提 出問題 ，对我 們的硏 究将有 帮助。 因为 ，通过 
硏 究各个 时期中 所預期 的物价 发展， 我們就 能为分 析事件 的实际 
发 展打好 基础。 

首先， 可假 定意料 不到的 事件是 在一个 时期过 渡到另 一个时 
期的时 間中发 生的。 当討論 的是很 短的时 期时， 这 个假設 似乎是 
合 理的。 这样 ，一 定吋期 中所預 測的物 价系列 ，至 少在这 个时期 


第三篇 第四章 不完全 的預見 


265 


內， 将和物 价的实 际发展 相符。 因此， 初期物 价情况 将是这 两个物 
价系列 的共同 情况。 如 果后来 发生的 意料不 到的事 件不引 起过于 
剧烈 的变动 ，那 末这两 个物价 系列在 各个相 連的时 期內也 将有許 
多相同 之点。 这样， 对 时 期物价 情况的 分析可 和对同 时期中 
預 測的研 究結合 起来。 个分 析里， 預期 的那一 系列物 价中由 
于 后来发 生的意 料不到 的事件 而不能 实現的 郜分也 是有重 大意义 
的 ，因为 它影响 人們的 行动， 因 而成为 决定初 期物价 情况的 因素。 
所以 ，在这 里所作 的假設 ® 下来 硏究价 格决定 問題时 ，我們 可把前 
—章 的分析 直接拿 来应用 。 

此外， 我們也 可从所 預期的 某一时 期中的 物价系 列出发 ，硏究 
在 过渡到 第二个 时期的 时間中 所发生 的意料 不到的 事件怎 样改变 
所 預期的 第二个 时期中 的物价 系列。 这样， 不但可 以看出 一种物 
价状 态怎样 为另一 种物价 状态， 而且也 可以看 出意料 不到的 
变动 对物价 i ‘发 展的重 要性。 

后 一 ■个問 題在理 論上和 在实际 上都有 重大的 意义， 我 們現在 
打算对 这問題 提出几 点比較 一般的 意見。 上 面已经 說过， 意料不 
到的 变动会 使人們 改变对 于将来 的以前 看法。 現在 所提出 的事例 


① 这一个 假設是 :在一 定时期 ，人 們能 完全預 料到这 一时期 中由子 他們的 行动而 
发生 的物价 水平。 产格 地說, 这 个假設 是把物 价情況 作为平 衡状态 来說明 的必要 条件， 
就 是說， 在 供求和 实际物 价之間 存在着 相互的 关系， 因而在 現今物 价下, 交易能 够继续 
下去 ，一 直到需 要得到 完全满 足为止 。所 这 个假設 成为大 多数价 格决定 理論的 基础。 
如果 放弃这 个假設 ，就得 使用另 一个分 析方法 。換 句話說 ，必 須想像 ，人們 預料物 价将呈 
現某 种情況 ，因而 对需求 量和供 应量作 出决定 ，而 且由 于这种 决定， 物价 情況便 变得和 
所預期 的有所 不同。 （在这 两种情 況下, 卽使价 格能够 符合， 供求的 关系也 不会相 N。） 
新的 情况使 人兩企 变他們 的决定 ，这 又产生 另一种 情況， 于是 人們又 作出新 的决定 ，等 
等。 这样 ，在一 定时候 ，在 物价和 影响物 价的因 素之間 i 幷 不存在 着相互 的依賴 ，而却 
存在 着片面 的因果 关系。 决定 物价的 这种“ 曲折” 变动, 事实上 存在着 ，尤 其是在 对物价 
变动 非舍备 感的交 易里存 在着， 特別 是在证 券交易 所和物 品交易 所里存 在着。 但在这 
里 ，我 們不能 討論这 种动态 的物价 变动。 C 在第一 篇中, 我們已 经說到 这个問 題。〕 
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和以前 所論述 的事例 大不相 同的地 方就在 于此。 由 于这种 情况， 
要闡明 一种状 态怎样 过渡到 另一种 状态， 我 們就需 要两个 方程式 
体系- —— 个 关于变 动发生 以前的 情况； 一 个关于 变动发 生以后 
的 情况。 

上 述問題 所牵渉 的另一 方面是 ：人們 所拥有 的資产 的价値 ，由 
于他 們的期 望变更 而变更 ，于是 有时产 生利得 ，有 时产 生損失 。米 
尔达尔 曾正确 地指出 ，① 这些 利得和 損失是 属于和 收入与 成本大 
不 相同的 范疇。 后者 可看做 （生 产性劳 动或产 品的） 价格， 但前者 
“却不 是价格 而是价 格的变 更”。 为 說明这 两者的 区別， 我 們也可 
以說， 一个人 从一定 資本所 得到的 具有利 息形式 的收入 ，是 要经过 
才能 得到的 收入； 至于 利得或 損失了 卽可 产生， 
- A  ip 所有者 ，遇 到意 料不到 的事件 ，会突 們对 于資产 
的 估价。 

正 由于这 些利得 和損失 （米尔 达尔曾 在不同 假設® 下 仔細分 
析 了这些 利得和 損失的 程度和 性质， 因此我 們不需 要在这 里加以 
討論） ，当 人們不 能像从 前那样 正确預 測将来 情况的 吋候， 另一个 
結論， 卽社会 的資本 价値只 能由于 同数額 的正— 或負- 擎而增 
加或 减少， 就不能 适用。 因为 ，硬 把刚才 所說的 •字都 
归 到儲蓄 中去， 儲蓄 这一槪 念便被 歪曲了 。 儲蓄一 -R 能 i “着 
不 把收入 花費掉 —— 至 于不花 費資本 ，我們 把它叫 做‘‘ 等待” 一 - 
尽管我 們可对 不花費 收入这 一說法 作不同 的解释 （这 要看 我們对 


①  《 价格問 題和物 价变动 》 ，第 44 頁。 

②  同上书 ，第 五章 —— 如 果我們 放弃簡 单假設 ，那末 在正文 中所作 的关子 人們的 
預測的 假設下 ，利 得和 損失都 将增多 ，但由 于种种 原因， 損先 将增得 比利得 更多。 关于 
这一点 ，鑌者 可参閱 該书第 75 頁和第 &9 頁。 
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消費和 收入下 什么定 义而定 ①）。 但刚 才已经 說过， 把利得 和損失 
看作正 收入和 負收入 ，就 原則上 說是不 正确的 。所以 ，利 得和 損失决 
不 能作为 儲蓄的 对象。 @儲 蓄像消 費一样 ，需 要时間 来进行 ，它有 
个吋 間范围 D 相反的 ，利得 和損失 严格地 說沒有 时間性 ，因 此就这 
—点說 ，它 显然属 于和儲 蓄完全 不相同 的经济 范疇。 此外， 这个不 
相 同也表 現在資 本价値 由于儲 蓄和由 于利得 和損失 而发生 的变动 
在形式 上有所 不同。 无論儲 蓄意味 着把利 息加到 資本， 或 意味着 
出現 了新的 投資， 其結 果都是 資本价 値連续 不断的 改变。 卽在发 
生 負儲蓄 ，因 而有的 資金被 消耗掉 的时候 ，情 32 也 是一样 。相反 的，， 
利得和 損失所 带来的 資本价 値的变 更却是 的 变更。 

如 果我們 要确定 在一定 情況下 某些意 的 事件所 产生的 
经 济后果 ，上述 一切都 是相当 重要的 D 因为在 这里， 第一个 工作就 
是硏 究这些 事件所 引起的 利得和 損失的 数額， 以及 由此而 产生的 
資本价 値增减 的数額 。按 照上述 ，資本 价値的 变动似 乎是意 料不到 
的变动 的最直 接結果 。至 于表示 儲蓄的 函数， 由于意 料不到 的变动 
的影响 ，究 是上升 或下降 ，以 及資本 的損失 ，经过 若干时 間以后 ，究 

竟会 不会被 增加的 儲蓄所 抵消， 这是 另一个 問題。 不錯， 这 种趋向 

•  • 


① 如果 扩大資 本这个 槪念的 范围, 母人也 作为資 本看待 ，那 末为保 持前后 說法的 
一致 ，就 应該把 目的在 子生产 的消費 也看作 儲蓄。 从 某些观 点看来 ，这样 解释資 本是很 
有理 由的。 从 財富观 点看来 ，劳工 生产力 的发展 ，和具 体生产 資料生 产力的 发展， 可以 
說是 同样重 要的。 而且， 由于收 入分配 的变更 往往带 来这两 种类型 “資本 ”形成 在比例 
上 的变更 ，因 此如果 我們只 把有形 性质的 儲蓄看 作儲蓄 ，那末 ，就 会产 生不 正确的 印象。 
伹从其 它观点 看来， 似乎应 該只把 資本和 儲蓄这 两个槪 念应用 在有外 表的东 西方面 。 
(我 們曾作 了另一 个区分 ，卽 “总儲 蓄”和 “淨儲 蓄”的 区分。 关 于这个 区分， 我們 不需翠 
作任何 特殊說 明。） 

③ 〔上面 的話也 可适用 于事前 估計的 儲蓄。 我們已 经指出 （本 书第 78 — 80 頁）， 
对一定 时期事 后計算 的儲蓄 的数目 ，将包 括一部 分利得 和損失 ，这要 看那个 时 期的活 
动而 定。〕 
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并不是 不可能 有的， 但我 們必須 对每一 次发生 的这种 趋向作 
亨 硏究。 无 論如何 ，我們 必須提 醒人們 ，不可 认为儲 蓄数額 如$士 
I 变更， 資本价 値就不 会变更 。其实 ，儲 蓄数額 沒有变 更和資 本价値 
变 更这两 者往往 有难分 难解的 关系。 如果假 定意料 不到的 事件发 
生以前 和发生 以后的 儲蓄是 等于零 ，那 末以后 各时期 的資本 价値， 
必定 和原来 价値有 所差异 ，所差 异的数 額等于 利得和 損失的 数額。 

2 •把上 述推输 应用于 3R 外醏蓄 的事例 

亨^ 給 以上推 論提供 一个很 有趣的 应用。 由于 儲蓄是 
意外 ^种儲 蓄引起 了利得 和損失 ，正 像其它 意外的 事件一 
样。 因此， 这些 利得和 損失将 增多或 减少由 意外儲 蓄所直 接引起 
而 具体表 現在新 的生产 資料的 生产或 旧的生 产資料 所累积 的利息 
上面的 基本設 备价値 的增长 程度。 所以 已经存 在的生 产資料 ，或 
多或 少地受 到这些 利得和 損失的 影响。 

为把問 題的一 般性质 更明显 地揭示 出来， 我們 将比較 仔細地 
硏究 上述情 况。 如果 我們要 (在 一定假 設下） 研究某 一个时 期中突 
然发生 但在以 后吋期 不继续 发生的 儲蓄的 影响， 假 定沒有 其它意 
外的重 要变动 ，我 們的分 析便如 下述： 

我 們假定 ，在过 渡到发 生儲蓄 吋期的 时間中 ，人 們都了 解儲蓄 
的 后果。 ①他 們因此 改变前 此对物 价发展 所作的 預測。 其 結果， 
卽在 儲蓄还 沒发生 以前， 資本价 値便有 所增减 ，就 是說， 利 得和損 
失便 发生。 如果我 們把儲 蓄总額 加在資 本新价 値的总 和里， 我們 
就得 到这个 社会在 儲蓄时 期結束 时的資 本額。 如果我 們可以 設想， 
每一 个人从 儲蓄时 期起, 都能完 全預知 将来的 发展， 那末, 在将来 
各吋期 ，这个 社会的 資本显 然将保 持上述 数額， 因为按 照假設 ，沒 

① 上 面已经 指出， 如果沒 有这个 假設, 那就不 能把一 定时期 的物价 状态解 释为反 
映那 个时期 的供需 的平衡 伏态。 
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有新 的儲蓄 （正 的或 負的） 发生 ，也沒 有利得 和損失 发生。 此外 ，在 
儲蓄 时期中 如果人 們对将 来的看 法不大 正确， 后来沒 有实現 ，那 
末 ，在 过渡到 第二个 时期的 时間中 ，新的 利得和 損失便 将发生 。为 
使 这第二 个时期 不出現 儲蓄， 所有投 資計划 的目的 显然都 在于保 
持 这些新 的資本 价値。 但是 ，这 个时期 中所作 的預測 ，如果 在过渡 
到下 一个时 期的时 間中加 以修改 ，結果 将有新 的利得 和損失 产生， 
而 上面提 到的过 程便将 无限期 地继续 下去。 

关于 人們在 各个情 况 下所作 預測的 假設， 显然 对发展 过程的 
性 质具有 决定性 影响。 就假 設的情 52 来說， 关于人 們先見 的假設 
不应 該含有 一点武 断性。 从 理論观 点看来 ，最 自然的 假設， 或者是 
人們的 預測都 能实現 (像 上面那 样的假 設)， 或者是 人們在 各个时 
期 中都断 定那个 时期的 物价情 5S 将继续 下去。 

我們 选用这 个情况 作为說 明上面 推論的 例子， 其原因 在于阿 
克* 在他 的关于 資本的 重要著 作第二 卷里， 曾按不 同方法 詳細論 
述 这种情 52。 ① 他所用 的方法 和我們 上面所 述的方 法最大 不同之 
点® 是：他 始終把 社会資 本作为 “工資 基金” ，卽 作为 投入工 資的总 
和 ，而 不过問 它所生 的利息 。③ 这个总 和先按 儲蓄数 額增加 ，以后 
如果 沒有新 的儲蓄 ，卽保 持原額 不变。 当然 ，这个 方法， 比 我們所 
說的方 法簡单 得多。 但問 題是， 这个方 法在邏 輯上是 否站得 住脚。 


① 参閱《 有形資 本和資 本利息 》第 2 卷， 第 17 章一第 21 章 —— 阿克 曼显然 是指意 
外 的儲蓄 ，虽 然他沒 有明白 說出。 他也 沒有把 以下一 点弄得 明白: 完全可 以預料 得到的 
儲蓄 的影响 ，正如 我們已 经指出 的那样 ，和意 外的儲 蓄的影 响完全 不同。 

⑧ 另 一个不 同之点 ，也是 原則上 的不同 之点， 可以从 阿克曼 对企业 家的預 測所提 
出的 有些武 断的假 設里找 出来。 讀者可 参閱我 在《 政治科 学杂志 》(1925 年 ，第 80 頁和以 
下 各頁) 上对这 一个問 題和其 它問題 所作的 評論。 

⑧ 参閱 上面第 243— 244 頁。 我們 假定， 关 子这一 方面， 工 資槪念 也包括 劳动以 
外的其 它原始 服务的 报酬。 
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明 显地， 阿克 曼的方 法是建 筑在两 个前提 上的。 第一 个前提 
是 ，昕有 儲蓄都 用作新 的投入 工資; 第 二个前 提是， 旧的生 产資料 
所代表 的工資 总額， 总是等 于原来 投入的 工資。 

誠然 ，上述 f  t 前提 ，在阿 克曼所 假定的 特殊情 況下， 理論 
上是正 确的。 在* 那 V 特殊 情況下 ，他的 假設是 ，生产 資料的 制造不 
需 要时間 ，換 句話說 ，成 本不包 括資本 利息。 但是， 如果我 們放弃 
这个 不現实 的假設 ，我們 就能明 显看出 ，也可 用儲蓄 来延长 一定数 
額的投 入工資 的成熟 时間。 所以 ，不但 投入的 工資可 以儲蓄 起来， 
而且 連这种 工資从 投入吋 刻起所 产生的 利息， 也可 以儲蓄 起来。 
在 一些情 况下， 可以完 全使用 儲蓄来 延长已 经投入 的劳动 的成熟 
时間。 我 們所指 的是魏 克賽尔 所举的 貯酒的 例子。 ® 这里， 儲蓄 
的作 用在于 使酒的 寿命得 以延长 。此外 ，关于 我們在 前一些 时候对 
工資基 金学說 所作的 評論， 我們必 須指出 ，在 这种情 況下， 不但工 
資基 金可能 增加得 少于儲 蓄数額 或保持 旧額， 尽管儲 蓄业经 发生， 
而且 由于儲 蓄的綠 故工資 基金甚 至可能 我們 可这样 修改以 
上所 使用的 社会同 吋从事 农业和 林业的 ■，使 产生这 种結果 。② 
由 此可見 ，阿 克曼的 方法， 卽使在 其它方 面是正 确的， 在和 現实相 
符 合的假 設下是 不能使 用的。 

成为 阿克曼 理論的 基础的 前 提是： 在一 个时期 中投入 
来 替代那 个吋候 正在成 熟的劳 南而不 能成为 新儲蔷 .的 工資的 
总数， 等于 代表这 些劳动 的原始 代价的 工資的 总和。 如果 人們都 
能 完全預 知将来 情況， 如果我 們保持 生产資 料的生 产成本 不包括 


①  《 讲演集 》第 1 卷第 176頁& 

②  参 閱上面 245 頁的 注释① ^ 对 于那里 提到的 例子， 我 們只需 要作以 下的修 
改。 卽把由 于一 定数量 儲蓄而 引起的 利息率 轻微的 下降作 为資本 从农业 移轉到 林业的 
动机。 
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利 息这一 前提， 那 末这种 說法可 以說是 对的。 因为 一种生 产資料 
的价値 ，如果 由于人 們当初 所准确 預料的 工資率 的变动 而变更 ，那 
末他 們在計 算原始 利潤时 ，就一 定会把 这項变 更計算 在內。 这样， 
这 种变更 的数目 便成为 投資所 得的利 息中一 个正項 目或負 項目。 
所以 ，再投 資应当 由最初 的生产 成本来 决定。 

但在 我們現 今所考 虑的情 52 下， 上述計 划受到 儲 蓄的干 
扰。 这会引 起动态 过程， 給旧的 生产資 料所有 者带来 得和 損失。 
这些巧 f 和竽字 ，由 于上 面提到 的原因 ，不能 看做是 最初投 資的利 
息中 項 -‘負 項目。 反之， 它們 应当包 括在每 期生有 利息而 
且 由于投 入新的 服务来 替补已 成熟的 服务因 而价値 保持不 变的資 
本的价 値內。 所以 ，在每 一 个时 期內， 再投資 应当相 当于有 关資本 
由于 劳动的 成熟而 减少的 价値的 数額， 不管 它是大 于或小 于成熟 
的劳动 的最初 价値。 这就意 味着， 再 投資不 是和生 产資料 的原始 
生 产費用 相符， 而是 和各个 吋期- 的費用 相符。 前者 和后者 
所以 不同， 是由于 所发生 的变动 根 据原始 工資費 用因而 
比所需 要的数 額来得 大或来 得少的 再投資 (按 照上述 見解) 将按上 
述变动 程度包 括正儲 蓄或負 儲蓄， 如 果再投 資一名 詞是按 这里所 
提示 的意义 来理解 的話。 因此 ，从 我們这 里所采 用的观 点看来 ，上 
面 所說的 前提是 不能坚 持的。 在人們 不能完 全預知 将来情 况的动 
态 社会里 ，如果 各个时 期中沒 有发生 (正 的或 負的) 儲蓄 ，資 本便不 
能保持 不变的 数額作 为工資 基金。 ①由此 可見， 阿克曼 的方法 ，不 
能 达到它 的目的 ，尽管 是建筑 在高度 抽象理 論的基 础上， 就 是說， 
尽管 建筑在 生产过 程不需 要时間 这一假 設上。 在硏 究具有 討論中 


① 所以, 阿克曼 的假設 ，应 当这样 提出， 卽各 个时期 中儲蓄 的数額 都达到 足使: t 
資 基金数 頟保持 固定的 程度。 至子 使用亭 f 假設 的动机 ，可 以說是 :事实 上企业 家有时 
願 把記在 帐簿上 的生产 資料的 原始价 値二秦 注銷， 而 不計及 后来的 変动。 
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的 性质的 动态过 程时， 我 們无法 避免計 算利得 和損失 的麻煩 。因 
此 ，我 們在上 面所說 的方法 ，是 唯一可 以使用 的方法 。①， 

3 •进一 步接近 于現实 的假設 

我們 的硏究 現在已 经到达 这样的 阶段， 以致要 进一步 接近現 
实， 就要遇 到很大 的困难 ，因此 我們在 下面只 对这个 問題的 一个特 
殊背景 作一些 說明。 

显然 ，在分 析的第 二阶段 ，我 們以 前所作 的人們 都能准 确地預 
測将来 发展的 假設， 必 須使用 人們对 将来看 法只具 有盖然 性性质 
这一 假設来 替代。 这样 ，在人 們看来 ，将 来的 发展是 一系列 多少具 
有或然 性的、 可以这 样可以 那样的 发展。 这 种看法 的性质 是看以 
下二个 因素而 定的: 人們对 将来发 展的判 断力； 他們 看法受 情感支 
配的 程度。 在这些 看法的 影响下 ，他們 将怎样 这要看 第三个 
因素 而定。 这 第三个 因素是 他們对 各种可 以选* 择 ^ 行动的 危险性 
的 估計。 这三个 紧密联 系着的 因素， 卽企业 家在他 們的假 設下实 
际 所冒的 他 們对这 些客观 危险的 看法以 及他們 对所想 
像 的危险 乃是 动态的 成本平 衡問題 卽企业 家利潤 問題的 
主要 方面。 ^  & 里所說 的“客 观危险 ”， 是指 企业家 根据他 們实际 


① 同样的 ，我們 在这里 対阿克 曼处理 这个問 題所作 的評論 ，也 可造 用子根 据这一 
假設 (卽 塚管 有各种 变动， 作为 工資基 金的社 会資本 却保持 旧額的 假設） 来处理 类似問 
題 的其官 論述。 例如， 上述假 設就是 魏克賽 尔在分 析一般 捐稅対 生产的 影响时 所根据 
的前提 (《 財政理 論分析 >>1896 年 在耶拿 出版， 第 36 頁和 以下各 頁)。 我曾 根据上 述理由 
却評这 篇分析 (見“ 課稅的 正当性 》，1919 年在论 德出版 ，第 U7 頁 的注释 )o 

⑧ 見 上面所 引的米 尔达尔 著作第 103 頁 。上 面所說 的話, 不但适 用于狹 义上的 ‘‘企 
业 ”而旦 可广泛 适用。 下面一 段的話 摘自米 尔达尔 著作第 115 頁:“ 从决定 一般物 价的观 
点看来 ，所 有的人 都是企 业家。 企业意 味着作 出有重 大经济 意义的 决定。 无論这 种决定 
屬果 取行动 或不采 取行动 ，如畢 有若干 可供采 择的不 同办法 ，而决 定对将 采收入 和成本 
数 輝琢对 成本开 始泼生 作用时 間关系 重要， 所有风 险因素 便成为 采取行 动或不 采取行 
动 的动机 ”。 
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上所掌 握的知 识和经 验对危 险所作 的冷靜 估計。 

要闡 明在上 述更复 杂的假 設下某 种物价 状态是 怎样决 定的， 
我們 只能使 用一系 列代表 着米尔 达尔所 說的特 殊“复 杂”情 况卽靜 
态经 济制度 包含有 动态因 素的联 立方程 式来作 說明。 我們 已经指 
出 ，① 靜态未 必不包 含危险 因素。 而且 ，关于 危险因 素所引 起的复 
杂情况 的硏究 ，当 然会 变得簡 单得多 ，如 果它是 基于以 下假設 ，卽 
尽 管人們 不能完 全預知 将来情 52, 因而要 冒风险 ，但 经济状 态还是 
靜 止的。 

然而 ，我們 引进危 险因素 ，就意 味着， 我們不 能像从 前那样 ，使 
用那 些表示 孕 数 量的函 数来作 說明， 而必 須使用 函数 来作說 
明， 因 为純& 动态問 題的特 征乃是 各人各 有不同 人 們的預 
測具有 不同程 度的或 然性， 这也使 方程式 变得更 复杂。 每 种企业 
都 是根据 对于一 定投資 在将来 能生若 干收入 和需要 若干費 用的估 
計 （这 些估 計是大 略的估 計）。 从 估計的 收入， 先减 去由于 可能发 
生的 风险而 引起的 損失， 然 后折算 成目前 的資本 价値。 私 人企业 
家往往 企图尽 量高估 这个資 本价値 ，在市 場和其 他企业 家竞爭 ，結 
果 就各人 对风险 所作的 不同估 計以及 由信貸 关系、 慣性因 素等等 
所 引起的 复杂情 5E 这二 个方 面来說 ，物价 状态是 来决 定的。 
当然， 平衡問 題現在 变得比 上面提 到的平 衡問題 为 k 杂。 米尔 
达尔在 他的著 作里， 曾经 对这个 問題的 輪廓做 了一些 說明。 

最后， 我們只 想提醒 讀者， 我們在 整个研 究中所 使用的 假設， 
都属 于抽象 的性质 (参 閱第一 章第三 节）。 我 們所以 选用这 些假設 
- — 在 这些假 設中， 最重要 的是簡 单假設 —— 目的 在于把 說明弄 
得 簡单。 但是 ，只 要假定 人們能 够完全 預知将 来情况 ，上述 假設就 
不 至动搖 我們的 結論。 

~ ① 参閱 上面第 2 章第 1 节最后 一段。 
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瑞 典政府 1927 年 指定了 一个委 員会調 查硏究 瑞典 失业情 况。 
这 个委員 会調查 硏究的 結果， 不但对 于帮助 解决当 前经济 政策的 
一些問 題是重 要的， 而且对 于純科 学来說 也是重 要的。 在 硏究时 
经济 专家作 出很大 的貢献 ，因此 我們有 理由可 以說， 委員会 的报吿 
是瑞 典在硏 究最近 数年商 业循环 問題方 面的一 个重大 成就。 我們 
这样說 ，并 不® 只想到 那些附 在报吿 书后面 的专論 （这 些专 論是由 
委員会 主席以 及六个 经济学 敎授、 副敎授 負責写 的)。 委員 会本身 
所作 的两个 报吿书 ，也含 有高度 科学价 値的理 論和統 計資料 。这无 
疑 地多半 应归功 于哈馬 舍尔德 博士， 他在若 干吋間 內曾担 任委員 
会秘书 职务。 此外 ，这些 报吿， 虽然是 属于科 学硏究 性质， 但对非 
经 济专家 的讀者 来說， 也 会引起 他們的 兴趣。 报吿 书第一 部分是 
关于瑞 典战后 经济发 展的很 詳尽的 論述。 第 二部分 是关于 瑞典当 
前经 济政策 的总結 ，同 时也說 到这些 经济政 策的理 論基础 。① 

委員会 把注意 力主要 放在失 业循环 問題上 ，这 是很 自然的 ，因 
为在进 行硏究 吋发生 的不景 气必然 对委員 会有所 影响。 但是 ，后 
来的经 济复兴 ，并不 减低委 員会成 就的重 要性。 委員 会所建 議的， 
就是 一个旨 在通过 各种政 治行动 来消除 商业变 动的宏 大計划 。为 


① 失业 委員会 报吿第 1 卷、 第 2卷 （ 《 施政方 針公报 》 1931 年第 20 期和 1935 年第 
6 期。） 专論 附录： （1) 巴格所 作的专 論(《 施政方 針公报 》 1931 年第 21 期 (2) 哈 斯所作 
的专論 施政方 針公报 》1931 年第 42 期 M3) 阿克 曼所作 的专論 (《 施政方 針公报 》1931 
年第 42 期 M4) 哈 馬舍尔 德所作 的专論 (《 施政方 針公报 》1933 年第 29 期)； （5) 默 德尔所 
作 的专論 (《 施政方 針公报 》1934 年 第一期 ）,(6) 約翰 逊所作 的专論 (《 施政方 針公报 》1934 
年第 2 期 ），（7) 奧 林所作 的专論 (〃施 政方針 公报 *1934 年第 12 期) 《 
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达 到这个 目的， 主 要手段 乃是合 理地运 用貨币 政策。 委員 会曾訂 
出 施行貨 币政策 的方法 ，但它 又建議 采用有 关的財 政政策 、商 业政 
策和 工資政 策来补 充这个 方法， 使得貨 币政策 能够充 分发生 效力。 

在 下面我 只就有 关財政 政策经 济效果 的四个 問 題进行 討論： 
(1) 长时 期中平 衡預算 問題； （2) 修 改长期 計划来 消除工 业变动 （当 
对外 关系允 許我們 推行积 极政策 的时候 ）； （3) 国际 复杂因 素的影 
响； （4) 預 算技术 問題。 討論这 些問題 最适当 的方法 似乎是 就米尔 
达尔給 委員会 所作的 硏究进 行評論 。® 

U 长期解 决方法 

当然 ，每一 个預算 在形式 上都是 平衡的 ，因 为支 出方面 各項目 
的总 額必須 等于收 入方面 各項目 的总額 D 所以 ，平衡 預算的 要求， 
必定 意味着 ，了学 种类收 入的总 額一定 等于了 学种类 支出的 总額。 
最自然 的程序 •，齑 是 从-亨 咚今总 額出发 ，卽 •从 •不是 来自变 卖固定 
資产或 发行公 債的收 入出发 是 从亨亨 字中总 額出发 ，卽 从不会 
增 加社会 固定資 产淨額 的支出 出发。 *如^^ 经* 常收入 和经常 支出恰 
好相等 ，那 末， 从国家 总資产 淨値仍 旧不变 的意义 上說， 預 算明显 
地是 平衡的 （假 定这个 淨値是 按和編 制預算 所根据 的同样 原則来 
估定 的）。 如果经 常收入 超过经 常支出 ，那末 国家財 产淨値 便有相 
应的 增高。 为了 說明“ 国家資 产淨額 的长期 发展趋 向”， 米 尔达尔 
采用 了“財 政健全 ”这一 名詞。 米尔达 尔采用 这个名 詞的意 图在于 
弄明白 这一点 ，卽 平衡預 算問題 主要是 关于中 央政府 (以及 地方政 


① 默德尔 :《国 家財政 的经济 效果* ，見 《 施政方 針公报 *1934 年第 1 期。 

〔这个 論文第 一节到 第四节 (1934 年 写的) 所說的 瑞典情 況是指 1935 年 以前的 情況。 
至于 1935 — 1938 时期的 重要預 算改革 ，这 是在 第五节 里叙述 的。〕 

〔关于 从英国 观点来 論述这 些問題 以及其 它有关 問題， 讀者 可参閱 希克斯 所著的 
« 英国 政府在 J920 — 1936 时期 的財政 》。〕 
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府） 应否 增加或 减少它 的資产 淨額以 及应該 在什么 程度上 增加或 
减 少資产 淨額的 問題。 

米尔达 尔指出 ，就 长期政 策来說 ，比 較高度 的“財 政健全 ”有許 
多好处 。 他 也指出 ，当国 家資产 淨額是 很小或 是負的 ，因此 经常賦 
稅很 重而負 担不合 理吋， 尤需要 增强財 政的“ 健全” 。“ 但是， 困难在 
于: 在我們 所作的 关于直 接支出 数額的 假設下 ，要过 渡到更 大的財 
政 ‘ 健全’ （显然 ，高 的賦稅 水平证 明更高 度的財 政健全 是正当 的）， 
便 需要卽 时地和 长期地 提高经 常稅率 ，使得 由于减 少惜款 、偿 还旧 
債或 設置特 別基金 的結果 ，最終 可把稅 率相应 地降低 ”。® 可惜 ，米 
尔 达尔沒 有对征 收哪些 賦税来 增加国 家資产 这个問 題作出 更詳尽 
的 論述。 我 們很难 以某些 捐稅已 经很高 ，必須 减低的 理由， 作为提 
高这些 捐稅的 主张的 根据。 解 决方法 似乎是 資本税 （特 別是 
遺 产税， 但 其它眞 正的財 产税也 需要提 高)， 减轻 对经常 
所課的 稅額。  # 

这 个問題 这样的 提出， 也 更好地 說明从 政治上 論述这 个問題 
时 所存在 的利害 冲突。 总的 說来， 国 家資产 的提高 必定对 工人阶 
級有利 ，只 要由此 而产生 的捐税 减轻， 不被資 本的逃 避或資 本的其 
它 損失所 抵滑。 在另一 方面， 这种計 划必定 会遇到 有产阶 級的反 
对 ，因为 ，为 了减轻 将来的 賦稅， 他們的 財产現 在就受 到損失 ，至于 
賦税 减轻所 产生的 利益， 他們 却不能 独享， 而必須 和整个 社会均 
分 。国 家資产 淨額的 增加意 味着目 前的財 产分配 不均有 所减少 。这 
样 ，政 治利益 的矛盾 便跟着 发生。 

这 的确是 問題的 癥結。 国家 投資問 題的长 期解决 方法， 对于 
財产的 分配极 其重要 。对 劳力市 場特別 是失业 問題的 关系， 却不怎 


① 米尔达 尔：《 国家財 政的经 济效果 》第112 茛。 
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么 重要。 当然 ，可 以說， 上面提 到的計 划将影 响国內 資本供 应量， 
因而 劳力需 求量可 能发生 变动。 也可以 想像， 由于 国家資 产淨額 
增加而 产生的 对收入 課税的 减低， 可 能使工 人更願 意接受 稍稍减 
低的名 义收入 ，而就 业的平 均人数 可能因 此稍稍 增加。 但是 ，解决 
国家財 产問題 的方法 所导致 的后果 ，可能 彼此相 互抵消 ，或 被其它 
情况 所抵消 ，因此 这些后 果未必 具有决 定性的 重要性 。从劳 力市場 
的观 点看来 ，似 乎沒有 人会反 对較高 的“財 政健全 ”标准 ，如 果考虑 
其 它問題 的結果 ，这种 标准显 得是需 要的。 

按瑞 典財政 传統, “財政 健全” 的公认 标准 可槪述 如下: 国家資 
产 （按广 义說） 淨額， 就长期 来說应 該上增 ，所 增加的 数額应 該相当 
于不 产生貨 币收入 的新的 固定資 产价値 超过旧 的資产 （同 类型的 
資产） 的損 耗价値 ，加上 公債的 一定还 本数額 的总和 。所以 ，在 这个 
范 围內必 須从经 常收入 ，而不 是从公 債收入 ，来 筹措 基本設 备投資 
的 資金。 至于 地方政 府資产 淨額的 增加， 不能应 用同样 的标准 ，因 
为一 方面， 地方政 府只能 在有限 度內发 行公債 ，来筹 措設置 永久性 
基 本設备 的資金 （不 管是 否产生 收入的 設备） ，这 些設备 的开支 ，和 
每年的 正常开 支比較 ，数目 是非常 大的； 但是 ，另 一方面 ，連 比較平 
常的 、能自 淸还本 身費用 的資本 支出， 也必須 从经常 收入項 下来給 
付。 誡然， 上述原 則不具 有特殊 重要性 ，① 但像 其它原 則那样 ，似 
乎可以 采用。 也許应 該更詳 細地說 明公債 还本的 比率。 公 債的还 
本， 如属 可能， 应当和 遺产税 收入以 及其它 財产税 的收入 联系起 
来。 但是， 这个原 則的最 大局限 性是它 只适用 于长久 的时期 。在解 
决 年預算 問題时 ，必 須加以 修改。 


① 瑞典 政府在 1935 年以前 所施行 的会計 制度, 足以說 明瑞典 政府所 采用的 原則。 
按照 瑞典会 計制度 ，对 子不产 生貨幣 牧入的 資产, 一般不 估定貨 幣价値 。以 此之故 ，如果 
这种 投資是 通过借 貸来筹 措資金 ，那 末淨資 本便持 戚少。 
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2 •短 期解 决方法 

就 劳力市 場来說 ，经济 变动的 緩和意 味着， 在不景 气时期 ，失 
业人 数减少 ，但在 大景气 吋期， 失业人 数可能 比在经 济变动 沒有緩 
和的情 52 下多 一些。 这种 政策的 优点在 于：失 业人数 的减少 ，在程 
度上 比失业 人数的 增加来 得大， 因此 失业的 平均人 数最終 将要减 
低。 

必 須使用 一些政 治性假 設来叙 述这个 問題， 至 少在叙 述这个 
問題的 一个方 面特別 需要这 些假設 。米尔 达尔似 乎认为 ，运 用財政 
政策来 消除商 业变动 ，归 根到底 不会影 响私人 活动的 范围。 失业委 
員 会对于 这一点 是更肯 定的。 它的报 吿大大 受到政 府不应 該不顾 
私 营企业 而扩大 它的活 动这一 見解的 影响。 但是， 如果这 种扩充 
不妨 碍私人 活动， 而且 是通过 使用那 些本来 （全部 地或部 分地) 未 
加 使用的 生产資 源来实 現的， 那是 可以允 許的。 不 管人們 是否完 
全 贊同这 个意見 ，①可 把它 作为出 发点来 分析这 个問題 ，卽 在什么 
程 度上値 得使用 財政政 策来緩 和商业 变动。 

由于 中央銀 行的利 息政策 以及国 币与外 币的比 率跟国 內经济 
情況有 紧密的 关系， 所以， 在我 看来， 凡是应 消除的 商业变 动都应 
当使 用貨币 措施来 消除。 执行 商业循 环政策 的主要 責任， 因此应 
当属 于中央 銀行， 因为 这个責 任和保 卫貨币 制度的 責任有 紧密的 
联系。 国 家財政 只可作 为补充 手段， 在可能 范围內 应当和 中央銀 
行所执 行的政 策結合 起来。 米 尔达尔 和失业 委員会 对于这 一点似 
乎有 相同的 意見。 


① 从 这个观 点看来 是正当 的財政 措施， 可以說 是瑞典 各政党 都同意 的学- 标? p 
的 措施。 如果采 取对国 营企业 更有利 的財政 纲領， 那末它 可能包 含更有 效地会 森 备 i 
变动 的其它 措施, 但这些 措施可 能逐漸 减少私 营经济 企业。 这些措 施的正 确性， 是个政 
治問題 ，本 論文 不加以 討論。 
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要 成功地 推行这 种財政 政策， 就 应当使 它能适 用于由 于国际 
关系 而产生 的困难 局面, 这是很 重要的 。因此 ，实 行一 个自主 政策， 
就必 須留有 米尔达 尔所說 的“国 际余地 ”。 此外， 編 制預算 的技术 
和管理 預算的 机构必 須具有 这样的 性质， 使 得上述 財政政 策能够 
行 得通。 最后 ，必 須有理 由可以 认为， 短期经 济預測 能够做 得相当 
准确。 

当更詳 細地討 論这种 財政政 策的涵 义时， 必須 把上述 假設弄 
得更 明确。 应該先 从比較 出发 ，然 后研究 ，在更 复杂的 
情况 下必須 怎样修 改結論 #  * 

在硏 究应付 商业循 环的預 算計划 时必須 认识这 一点， 卽政府 
行动 有加剧 循环变 动而不 是緩和 循环变 动的“ 自然” 趋势。 这意味 
着 ，当不 景气到 来以后 ，在 把預算 交議的 时候， 政府往 往預料 ，经常 
收入将 要减少 ，而 且由于 不景气 所产生 的紧急 局面， 经常支 出将要 
增加。 由于这 个原因 ，在 经常支 出和基 本投資 方面都 将厉行 节約。 
因此 ，像私 营企业 一样基 本投資 先受到 削减。 在大景 气时期 ，情况 
和上 述恰恰 相反。 不但在 经常开 支方面 政府比 較随便 开支， 而且 
有 更显著 的进行 建設的 傾向。 这种 建設需 要借款 ，因此 ，原 来資本 
缺少 的現象 便加剧 起来。 © 

国 家政策 （假 定有执 行控制 国內经 济循环 的积极 政策的 余地） 

应該对 循环变 动沒有 影响， 絕对不 应該加 剧循环 变动。 失 业委員 

♦  • 


① 但上 述表示 ，国家 政策不 仅对商 业变动 起加剧 的作用 。因为 ，在 不景 气时期 ，預 
算通常 是“赤 字”“ 預算” ，而 在大景 气时期 ，預 算通常 是“有 盈余的 預算” 。这 意味着 ，在不 
景 气时期 ，经 常支出 傾向子 超过经 常收入 ，而 在大景 气时期 ，经 常支出 少子经 常收入 。由 
于 在不景 气时期 政府通 常設法 利用隐 藏的准 备来避 免捐稅 的急剧 增加， 而在大 景气时 
期采取 相反的 行动， 上述的 抵消傾 向便增 强了。 但是， 这 搜情况 （米 尔达 尔著作 也提到 
这些 情况) 还 不足以 抵消上 面提到 的加剧 的影响 ，这 特別是 虫乎国 家投資 数額与 一般投 
資数 額同时 增减的 緣故。 
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会大 多数成 員都采 取这个 謹愼的 意見， 这个 意見和 該委員 会的一 
个成員 巴格敎 授以前 所发表 的意見 相符。 这就意 味着， 公 共工程 
和采 购的总 数量， 应該适 应于正 常的发 展趋向 ，因此 不应該 以商业 
情 52 的每年 变动为 轉移。 至于 各年中 在收入 方面难 以避免 的剩余 
和短缺 ，可把 它轉到 为这目 的設置 的基金 ，予以 消除。 

实現这 个計划 ，和传 統的預 算政策 相比， 无疑地 将是一 个大的 
改进。 而且 ，从经 济政策 的观点 看来， 如果負 有緩和 经济变 动主要 
責任的 貨币管 理机构 积极地 、认 眞地推 行这个 計划， 在大多 数場合 
下 当可得 到令人 滿意的 結果。 但我 认为， 在 一个更 积极的 政策明 
显地会 产生良 好效果 的吋候 ，一 味推 行上述 “中立 ”的財 政政策 ，使 
更积极 的政策 不能施 展作用 ，这 不但 是不合 理的， 而 且是不 幸的。 
这也不 是失业 委員会 的意图 ，因为 它說到 “摸索 经验' 贊成“ 中立” 
預 算政策 的議論 ，只等 于說： 一些 和中立 政策有 所分歧 的政策 ，尽 
管合理 ，但 不値得 尝試， 因为 这些政 策很难 施行， 而 且常常 不合吋 
宜。 如果我 們认为 上述困 难都是 可以克 服的， 那末 贊成中 立政策 
的議 論便失 去它的 論椐。 

我认 为能够 找到这 个問題 的另一 个解决 方法， 这个方 法和失 
业委員 会所提 出的方 法同样 可靠， 而 且对失 业和工 业变动 会产生 
更 有利的 影响。 这个解 决方法 有两个 先决条 件：第 一 ，核准 和实行 
伸縮 性比較 大的方 法来平 衡預算 (后面 再来說 明）； 第二 ，所 有可延 
緩的公 共工程 和訂购 的宣布 ，应 当根据 类 型的决 定:关 于从每 
年经 常預算 可以利 用的款 項中拨 出的款 决定； 关 于所拨 款項的 
支付 和实际 工程的 ，$的 决定。 我們 所建議 的解决 方法的 后果将 
是:在 改革生 效以后 i 理拨 款当局 可自由 行动， 采 取他們 认为最 
合 理的措 施来适 应工业 变动。 在 我們的 假設下 ，可以 希望， 管理拨 
款当局 对于工 业变动 的反应 ，其趋 向将和 現今的 一般趋 向相反 。按 
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照目 前办法 ，款 項一经 拨出， 很 难把工 作延擱 下来。 当然， 大多数 
上述 款項都 是在大 景气时 期中拨 出的， 就是 在收入 比較充 沛而政 
府 当局对 納税能 力有比 較乐观 看法的 吋候拨 出的。 但在情 况許可 
的 条件下 ，把拨 款的使 用延擱 起来， 等到 经济趋 势轉变 方向， 工程 
成本 降得較 低时再 来动用 ，不 但是合 理的而 且是有 益的。 

在最近 不景气 吋期內 ，政府 企图加 速进行 各种公 共工程 ，有人 
对 此提出 批評。 显然， 这种批 評不能 影响按 照上述 原則决 定的兴 
办土 木工程 时間。 当吋所 发生的 困难， 一半是 由于准 备不够 充分， 
因 而工程 举办得 太晚； 一半是 由于在 决定举 办工程 的时候 ，不 但需 
要 有意识 地或无 意识地 估計这 些工程 的直接 利益， 而且需 要从失 
业观 点来估 計这些 工程的 利益。 我 們的計 划不会 有这种 困难； 而 
且 ，它 和政府 行动的 长期計 划正相 吻合。 唯一 不同之 点是: 在計划 
的吋候 就投票 拨款， 这項拨 款包括 在本年 預算內 ，但 动用拨 款的时 
間可由 有关机 构自由 选择。 ® 

我不 想否认 ，这 个解决 方法也 有它的 困难; 这种 困难一 半是属 
于行政 性质的 困难， 一半是 正确解 释经济 情况的 困难。 在这里 ，我 
們不 能对前 者加以 討論。 只有一 点需要 注意： 如果 地方政 府的財 
政 政策部 分地放 在中央 政策监 督之下 ，問題 的解决 便会容 易些。 ® 

当然 ，在解 释经济 趋向吋 ，几 乎不 能避免 錯誤。 但这种 錯誤絕 


①  〔类似 的办法 是:另 外批准 一个“ 非常預 算”， 在 经济情 况恶化 时应用 —— 参閱 
下面 第五节 〕。  • 

②  关子 这一点 ，我 們应 該指出 ，对地 方政府 来說, 这 个問題 的 解决是 特別急 迫的, 
因为一 般地說 ，地 方政 府不能 彻底实 行固定 支出的 原則。 就地方 行政单 位来說 ，建 設新 
校 舍或新 貧民院 ，是 个不常 有的、 比較大 的事业 。 这 种建設 工作不 能均旬 地分配 到若干 
年时間 中去。 它們 要对以 下二个 办法作 出抉择 ，或是 在景气 年中， 劳工比 較缺乏 而材料 
价 値比較 高的时 候进行 建設， 或是在 不景气 年中失 业工人 比較多 和其它 費用比 較低的 
时 候进行 建設。 当然， 后一办 法从各 方面看 来比較 合宜。 
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不会使 計划的 最重要 部分不 能实現 ，就 是說， 絕不会 使建設 工程等 
不 能从一 个大景 气吋期 延緩到 下一个 不景气 吋期来 举办。 主要的 
錯誤 在于不 能及吋 发觉不 景气的 消失， 結果 建設工 程进行 的时間 
不能按 照理想 在不景 气时期 中均勻 地加以 分配。 但是， 卽 在这种 
情 况下， 这种办 法总比 无差別 地把建 設工程 分配在 不景气 时期和 
景 气时期 进行的 做法强 一些。 

如果 彻底实 行这个 計划， 就可 得到以 下重大 利益： （1) 建設費 
用的平 均水平 較低， 因 此中央 政府和 地方政 府在开 支方面 能够得 
到 节約的 利益； （2) 在不景 气年头 ，失业 人数将 减少， 而生产 力能够 
更好 地加以 利用； （3) 物价比 較稳定 ，经济 变动比 較和緩 ，这 是由于 
反 复地把 預算編 成有“ 赤字” 或編成 有“盈 余”的 結果。 这种 結果是 
通 过調节 大景气 时期和 不景气 时期的 国家支 出来实 現的。 

上述計 划根据 这个原 則：由 于政府 当局想 得到財 政上的 利益， 
他 們一定 将这样 行动， 使得他 們也能 得到其 它二个 从一般 观点看 
来是重 大的利 益。 就这 一方面 来說， 这計划 似乎比 失业委 員会所 
提 出的“ 消极” 財政政 策更为 有效。 由 于这計 划在政 治上是 完全中 
立的， 所 以在条 件允許 施行一 个独立 的稳定 国內经 济的政 策的时 
候， 这計 划 似乎是 可以采 用的。 

至于后 来能在 什么程 度上通 过更积 极的措 施把这 个 計划扩 
大 ，借以 进一步 稳定经 济变动 ，这 是个 必須和 一系列 特殊情 况結合 
起来 討論的 問題。 我們 在这里 只說到 二点。 

在这 方面， 最困 难的問 題就是 在不景 气时期 中举办 今 
这种工 程不直 接产生 收人， 但会扩 大劳动 和其士 
用 ，因此 从改善 失业或 扩充经 济的政 策的角 度看来 ，似 乎是 
有 利的。 在判断 这种工 程的价 値时， 往往发 生各方 面经济 利害冲 
突的 問題。 的确 ，这 种工程 的一些 效果， 从私 人利益 的观点 看来， 


S 


附录 平衡預 算問題 


283 


是有 利的。 例如 ，失业 工人救 济金这 項支出 减少了 ，并 且由 于举办 

这种工 程对各 种貨物 的需要 起刺激 作用， 私 营企业 的经济 情况因 

此有所 改善。 但 这項工 程的其 它效果 ，只 給某些 团体带 来利益 ，而 

給 其它团 体却带 来損害 。就 举办公 共工程 意味着 劳工辑 酬增加 、原 

料 价格增 高等等 来說， 这种工 程对提 供上述 劳动的 人和出 售上述 

貨 物的企 业产生 良好的 影响。 但那些 要和国 家竞爭 来取得 这种劳 

工 和貨物 ，而且 自己貨 物的价 格沒有 相应提 高的人 ，却 感到 他們的 

经济状 况不如 从前。 这 就是在 这种工 程不以 救济失 业的名 义举办 

吋人 們常常 提出反 对的一 个最重 要原因 。卽使 失业委 員会說 得对， 

在一 个国家 的大部 分生产 力还沒 有加以 使用的 时候， 举办 这些工 

程更显 得有利 ，但是 ，上 述問題 理論上 的解答 在一定 程度上 必須建 

立在政 治性假 設和估 計上， 而 問題的 实际解 答必須 建立在 政治权 

力的分 配上。 由于这 个問題 具有复 杂的、 需要审 愼处理 的性质 ，应 

当 首先把 精力集 中在上 述政治 上中立 的計划 方面。 

另一 方面， 似乎应 該通过 旨在稳 定经济 的直接 行动来 补充那 

些认純 財政观 点看来 是适当 的措施 。在預 算是“ 赤字預 算”或 “有盈 

余的預 算”时 ，私 人投資 所可利 用的淨 儲蓄額 便受到 影响。 当預算 

是赤 字預算 ，政府 对資金 的需求 使資本 市場非 常紧张 的时候 ，私人 

所 可利用 的淨儲 蓄額便 减少。 在相 反的情 32 下， 私 人所可 的 

淨儲 蓄額便 增加。 由于私 人对投 資的需 求也有 变动， 要使 个 

* 

因素 更好地 相适应 ，就 得推行 上面所 提議的 政策。 这样 ，預 算政策 

成 为貨币 政策的 重要补 充措施 ，使亨 乎亨學-亨亨亨于 亨。 但是， 

預算政 策的稳 定力量 未必在 每个情 *52*1^ 都 ^^完*^ 达 所& 望的程 
度 。因为 ，国 家活 动是許 多具有 不同目 的的中 央和地 方当局 的决定 
的总 結果。 所以 ，这 个总結 果也許 需要加 以調整 ，使 得預算 政策能 
更好地 和貨币 政策相 适应。 如果 中央銀 行理事 每年吿 訴政府 ，从 
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貨币观 点看来 ，在 最近 的将来 ，把 預算編 成有若 干“赤 字”或 有若千 
“盈 余”最 为适宜 ，上述 調整也 許可以 做到。 因此， 遇有 可能， 就应 
当調整 預算。 这 就是有 意识地 采用預 算措施 来达到 貨币政 策所要 
求 的目的 ，就是 ，使 資本 市場能 够保持 平衡。 

上面在 一些簡 单假設 下对預 算政策 所作的 闡述， 在米 尔达尔 
著 作里、 在失 业委員 会报吿 （第 七章） 和在硏 究公共 工程的 涵义的 
奧林补 充报吿 （第 五章） 中， 解 释得更 詳尽。 虽然这 些論著 的作家 
也許不 会全部 贊同上 面所說 的話， 但总的 来說， 关于 以下各 要点， 
我們和 他們的 意見似 乎是相 同的。 

(1)  不应 該让商 业循环 影响到 手 亨 字 这 意味着 ，在 
正 常活动 方面， 应当 防止在 不景气 ^:^^少^^出^^在景气年增加支 
出的 傾向。 由于 某种原 因而需 要在这 方面对 財政政 策作任 何修改 
吋 ，应 当通过 調整生 产因素 的收入 ，而 不应当 通过改 变生产 因素的 
使用 数量来 进行。 

(2)  公共 亨學: J： 學， 不管 能否自 己淸偿 本身的 費用， 都 应当这 
样分 散到不 ^气* 年 和大景 气年头 中去， 使 能收到 最好的 預算后 
果 ，就 是說， 使建設 費用能 减低到 最低的 水平。 因此， 这些 建設工 
程 应該集 中在工 程費用 較低的 不景气 年头， 如果这 种政策 不影响 
政府当 局行使 他們的 职責。 这样， 政 府行动 会自动 产生一 个反趋 
向， 这个反 趋向可 对一般 趋向起 稳定的 作用。 

(3)  总 的說来 ，—亨 學 在不 景气时 期应当 較轻， 而在 大景气 
时 期应当 較重。 这 ieii •在 不景 气年头 ，把 預算編 为“赤 字的預 
算” ，而在 大景气 年头， 把預算 編为“ 有盈 余的預 算”。 至于应 該有多 
少“赤 字”或 多少“ 盈余” ，应当 和中央 銀行商 量决定 ，使 預算 政策和 
貨币政 策能相 适应。 这样， 預 算政策 就会影 响私人 投資所 可利用 
的儲蓄 数額， 而 且使儲 蓄供应 額在商 业循环 各阶段 中能够 和儲蓄 
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需 求額更 好地相 适应。 

3. 由于国 际关系 而发生 的变更 

到現在 为止， 問題是 在沒有 考虑到 国际关 系的情 況下討 論的。 
在 考虑到 国际关 系吋， 可使用 典型事 例来說 明国际 关系所 引起的 
复杂 情况。 就 我来說 ，我倒 想强調 不同币 制在这 方面的 重要性 。因 
此 ，我 要对这 方面补 充几点 意見。 

这似乎 是一般 規律： 金本 位制往 往会增 加采用 应付循 环的預 
算政策 的需要 ，但同 时它却 会使这 种政策 的实行 变得比 較困难 。至 
于独 立币制 ，情 形恰恰 相反。 

像瑞典 这样小 的国家 ，如果 采用学 就 应該多 方面設 
法 适应国 际商业 变动。 采取独 立政策 可 ^^性* 是非常 有限的 ，除 
非 同吋也 采取非 常独立 的商业 政策。 无論 如何， 上 面提到 的那一 
种 新的預 算政策 带来很 大的危 险性， 这特別 是由于 经济預 測的不 
可 靠性。 例如 ，在 不景气 时期， 可相当 准确地 断定经 济趋向 在过了 
一些时 間以后 将改变 过来， 但 很难預 測这将 怎样影 响到未 来物价 
水平。 这个 困难是 极其重 要的， 因为把 物价抬 高来造 成扩张 形势， 
可能引 起不幸 的結果 ，如 果正当 的政策 是相反 的政策 ，就是 說应該 
使物价 加速地 下降， 从 而使平 衡能在 較低的 物价水 平下尽 快地实 
現。 我們的 結論是 ：通过 預算措 施来緩 和经济 变动的 办法， 虽然由 
于 在上述 情况下 貨币政 策的功 用有限 ，而 成为特 別适宜 的政策 ，但 
只能 在有限 的范围 內加以 使用。 因此， 必須 审愼地 运用上 面所說 
的有 关預算 政策的 規律。 

另 一方面 ，我认 为上述 規律， 对于施 行-宇 的国家 可能是 
更重 要的。 誠然 ，在 这种情 况下， 要 預測国 同样困 难的。 
此外， 也 必須計 虑到国 外趋向 对国內 趋向的 影响以 及国內 和国际 
有同样 发展的 可能性 。但是 ，主要 的不同 之点在 于：在 自由币 制下， 
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有可 能对国 內未来 物价水 平施加 决定性 影响。 因此， 实行 合理的 
商业循 环政策 的財政 計划的 可能性 便大大 增加。 例如， 在 不景气 
时期， 可适当 地通过 借款筹 措資金 ，兴 建那些 会改变 经济趋 向的公 
共 工程。 这 种措施 的后果 ，由于 国外不 景气的 影响， 也許是 微不足 
道的， 但在金 本位制 度下所 能发生 的危险 ，卽 政府可 能被迫 去使用 
价 値較高 的通貨 来偿还 它的債 务的危 险却不 存在。 卽使一 般政策 
是在于 維持比 較稳定 的外汇 行情， 国 內物价 水平可 通过外 汇率的 
調整， 使其达 到任何 需要的 水平。 但是 ，貨币 政策如 能巧妙 地加以 
运用， 而 自由通 貨稳定 一般经 济趋向 的巨大 可能性 能加以 适当的 
利用， 則上面 所述預 算計划 某些部 分的重 要性便 会同时 减低。 

夂預 篝 的編制 

我 們現在 要談談 編制預 算的技 术問題 。我 們已经 知道， 一个旨 
在緩和 周期变 动的財 政政策 ，便 意味着 ，在不 景气时 期要把 預算編 
成 “有赤 字”的 預算， 而在 大景气 吋期要 把預算 編成“ 有盈余 ”的預 
算 。这样 》 問題是 :在編 制年預 算的技 术方面 ，怎 样可实 行随吋 变通的 
办法 ，而又 不妨碍 所計划 的国家 淨資产 的长期 增加。 这个問 題的关 
鍵是， 怎样 使某一 年的預 算“赤 字”眞 正地能 被另一 年的預 算“盈 
余” 所抵消 ，以 致淨 資产的 长期增 加不致 落到所 期望的 数額以 下。 

米尔达 尔在提 出解决 預算問 題方案 的同时 ，提出 要求， 把瑞典 
的預算 会計制 度加以 改造， 使这制 度成为 范围比 較广大 的制度 。这 
个改 革首先 意味着 :除政 府各部 門的直 接貨币 支出外 ，使用 政府固 
定 資产所 得到利 益的每 年价値 ，也应 該記在 帳簿上 。这 个原 則和瑞 
典 国营企 业所采 用的原 則是一 样的， 就 是說， 投入的 資本的 利息和 
損耗都 作为支 出或費 用記在 帳簿上 。① 这个 范围比 較广大 的会計 

① C 在 1935 年， 卽在这 一段写 好以后 ，瑞典 对所有 国家資 产施行 这个会 計制度 ，参 
閱 本书第 294 頁〕。 
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制度有 以下优 点：使 瑞典現 在所采 用的平 衡預算 的原則 (参 閱本书 
第 277 頁） 可 以規定 得比較 灵活。 連无 利可获 的基本 投資， 在一定 
程度上 也可用 借款来 进行， 因 为基本 投資的 損耗将 由将来 的預算 
負担。 这样， 更換基 本設备 的基金 ，将 按基本 設备价 値下降 的同一 
速度 增加， 国家淨 資产因 此不会 减低。 

但是 ，我 們就要 看到， 卽使不 改变传 統的預 算会計 制度， 也能 
相当 确定地 把国家 資产增 加到我 們想要 增加的 程度， 如果 我們采 
用那些 有伸縮 性的平 衡年預 算方法 。 为达 到这个 目的， 最 重要的 
是 :預算 应該这 样編制 ，使得 “盈亏 ”程度 都能明 显地看 得出来 。在 
传統 的預算 会計制 度下也 能够达 到这个 結果， 正如 在比較 完善的 
会計制 度下能 够达到 一样。 ® 在 传統制 度下， 有意 识地溢 用平衡 
預算 技术的 可能性 ，比在 新的制 度下来 得大， 但这一 点是比 較不重 
要的 。所以 ，采 用新的 平衡預 算原則 ，无須 改革旧 的政府 会計制 度。 

为 說明我 对合理 使用新 的預算 技术的 看法， 我 在下面 作出两 
个可 替換使 用的編 制預算 方案。 在这 两个方 案中， 第一个 只包恬 
貨 币收入 和貨币 支出， 而 第二个 方案， 除貨币 收入和 貨币支 出外， 
还包括 准备金 和国家 所拥有 的基本 設备的 費用。 

f  了 卞 方案和 瑞典在 1935 年 以前所 施行的 制度很 接近。 这个 
方案彳 个 原則， 卽 通常由 捐税或 由其它 眞正收 入来給 付的支 
出 ，要列 入普通 預算， 而其它 貨币支 出要列 入特別 預算。 因 此所有 
所謂经 常支出 ，卽 经常 行政費 用和其 它经常 消費、 公 債利息 等等， 


① 因此， 預算如 果是按 照上面 所推荐 的方法 編得更 为明晰 ，以 下引文 （摘 自上面 
提 到的米 尔达尔 著作第 138 頁) ，在 現今預 算会計 制度下 同样可 以适用 :“按 照这种 方法, 
至少 可消除 掩盖国 家財政 眞相使 人民无 法察觉 、无法 监督, 从而使 国家財 政陷入 不健全 
状态的 可能性 。 当然, 国家財 政仍可 能陷入 不健 全状态 ，但 这种不 健全状 态是隐 瞞不住 
的 。目 的在 子更有 效地保 证財政 健全的 預算技 术方法 ，所 能得到 的效果 ，就是 丄 述更明 
晰的預 算”。 
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都归 入普通 預算。 至于資 本方面 的支出 ，卽基 本設备 投資、 公債还 
本的支 出以及 拨作資 本基金 的款項 （最 后一个 項目不 列在表 內）， 
都 按照所 采用的 資产长 期增加 原則分 配到普 通預算 和特別 預算中 
去。 如 果要想 把瑞典 在这一 方面的 传統保 留下来 ，那末 ，无 利可获 
的 政府投 資和公 債经常 还本的 一些支 出就应 該列入 经常預 算的借 
方， 而其 它資本 方面的 支出則 应該列 入特別 預算。 把支出 列在经 


常預算 和特別 預算的 做法， 已 被认为 是通过 立法程 序或其 它方式 
确立的 制度。 

嫌制預 算方法 

第 ~ ■方栗 
普 通預算 

经 常支出 


经 常收人 

賦稅、 关稅、 消 費稅、 手 續費、 
国营企 呲的净 收入、 借出 資本所 
得利 息以及 其它貨 币收入 


e 


来 自特別 預算- 
总数* 


•a+  b+  c  — 彳 


a+b  + 


用子 消費的 支出， 公債 利息， 等等  a 
維护資 本和增 加資本 的支出 
关 子无利 m 获的 基本設 备投資 的支出 b 

公 漬的经 常还本  _ s 

总数 . a+b+c 


特 別預算 

借 款和固 定資产 的变卖  I  关子增 加資本 的支出 


来自現 金准备 .  i 

借款  a+b  十  c+d — e  — f 


关子能 自淸偿 本身費 用的基 本投資 
的支出 . d 

轉入普 通預算  a+b+c  —  e 


总数 . a 十  b+c+d  — e  总数 . a+b+c+d  —  e 


这种 編制預 算的方 法有这 样一个 优点： 平衡的 程度可 以经常 
預算 直接来 确定。 如果 经常收 入恰好 等于这 預算中 所列的 支出， 
那 就是按 照以获 得国家 淨資产 的长期 增加为 目的而 設定的 标准来 
■ 平衡的 。如 果经 常收入 （e) 是大于 或小于 討論中 的支出 (a  +  b+c), 
那末預 算就是 “ 有盈余 的”或 “有赤 字的” 預算。 在 上面所 列的表 
里， 我 們所假 定的是 一个“ 赤字” 預算。 在 这种情 况下， 经 常收入 
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的 不足， 可由 特別預 算中拨 出一个 数額来 弥补。 这 个数額 的大小 
(a  +  b  +  c  — e) 表 示“赤 字”的 程度。 如果 預算是 “有盈 余”的 預算， 
这个 盈余的 程度就 表現在 经常預 算的盈 余数額 （轉入 特別預 算）， 
这种数 額列在 经常預 算支出 方面， 作为一 个特殊 項目。 这 些从特 
別 預算轉 入经常 預算或 从经常 預算轉 入特別 預算的 数額， 将再出 
現 于特別 預算， 作 为支出 方面或 收入方 面的增 加額。 这两 个預算 
的 总数因 此将受 到这种 移轉的 影响。 

使 用新的 、更 灵活的 平衡預 算原則 ，不但 意味着 預算无 須每年 
平衡， 而且意 味着正 离差和 負离差 是可以 容許的 ，如 果它們 最終会 
互 相抵消 的話。 因此 ，如果 在某些 年份預 算有“ 赤字” ，在以 后若干 
年 份預算 就得有 相应的 “盈余 ”。 这种 办法可 能发展 成为固 定的传 
統 ，把 預算頻 年发生 “赤字 ”的危 险完全 消除。 但是， 关于这 一点， 
不应 該先訂 下解决 这个重 要問題 的一般 規則， 就是說 ，不应 該限定 
— 定程度 的“赤 字”被 相应的 “盈余 ”完全 抵消的 时間。 总之， 应該 
設 法做到 ，经 常預箅 的盈余 和赤字 ，在 一个商 业循环 期間內 能够相 
互抵消 。可是 ，将 来发 生的商 业循环 ，可 能比过 去的循 环更不 規則, 
所以, 不能确 定赤字 被盈余 抵消的 时間。 此外， 应該 注意， 经济变 
动 并不限 于狹义 的商业 循环。 我們需 要考虑 到其它 或长或 短的繁 
荣时期 和衰退 时期。 因此， 应 該对平 衡預算 的方法 加以相 应的修 
改。 此外 ，我 們应当 記住， 最終 要由賦 稅收入 来筹措 的基本 投資， 
可能各 年各不 相同。 因此， 可 能要把 預算在 形式上 变为有 相应的 
“赤 字”或 “盈余 ”的預 算来消 除这些 差异。 如 果这些 差异延 长到几 
十年的 时間， 最好要 使用其 它方法 来达到 必要的 調整， 例如， 修改 
公債的 经常还 本标准 。① 


① 这个問 題在不 久的将 来很可 能变得 尖銳化 ，如 果我們 决定， 在以 下十年 期間， 
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編制 預算方 案和第 一个方 案主要 不同之 点在于 它包括 
以下士 目： 收入这 一边包 括国家 所拥有 和所使 用的建 筑物与 
其 它有形 資本的 利息； 支出这 一边包 括这些 資产所 提供服 务的价 
値 （这 些价 値可分 解为利 息和損 耗）。 因为利 息項目 （g) 在預算 
的两边 出現， 它的 唯一后 果将是 总数的 增加。 把損 耗項目 （h) 列 
入費用 这一边 ，有个 更重要 的意义 ，因 为这样 做使得 我們能 够計算 
出那 些为着 保持国 家財富 （按广 义說） 必須由 经常預 算收入 来抵补 
的开 支总数 (a+h)。 但是 ，如杲 按照瑞 典传統 ，預算 的平衡 不但意 
味着財 富保持 原状， 而 且意味 着国家 財富每 年要按 公債经 常还本 
数額 （ c  ) 加上无 利可获 的固定 資产经 常增加 数額的 总和而 增加， 
那末这 两个項 目也么 須包括 在经常 开支內 ，作 为拨 充資本 基金的 
正常 开支。 因此, 所有无 利可获 和能自 淸偿本 身費用 的投資 ，都可 
轉 入特別 預算， 或是通 过变卖 固定資 产或是 通过借 款来筹 措这种 
投資的 資金。 这样， 特 別預算 主要記 录国家 財富在 各种基 金帳上 
的 轉帳。 財 富这样 移轉的 数額， 将看 轉入普 通預算 或从普 通預算 
轉 出数額 的多寡 而有所 不同。 

这个 編制預 算方法 〔它 是适应 于新的 瑞典会 計制度 的〕， 和第 
一 个方法 比較， 当然有 一定的 优点。 这个方 法把預 算所包 含的国 
家財 富的每 年变动 更明显 地表示 出来。 这个 方法也 使得我 們能够 
把它 們和对 国家財 富每年 “ 正常” 增加額 所設的 标准相 比較 Q 此 


使用一 向沒有 工 作的人 来搞 那些将 大大增 加无利 可获的 固定資 产的公 共工程 （例 如筑 
路)。 假定 这一方 面的支 出是按 照上面 提到的 原則列 入普通 預算的 ，又假 定普通 預算是 
平衡的 ，而且 国值的 偿还保 持原有 的速度 ，那 末国家 淨資产 (指 广义的 、包 括上述 新主要 
資源的 資产） 在 这个十 年期間 将有非 常大的 增加。 如果要 把这种 增加分 散到比 十年更 
长 的时期 ，那 末可这 样編制 这十年 期閭的 預算， 使它終 于成为 有赤字 的預算 （这 时期的 
赤字由 以后一 个时期 相应的 “ 盈余” 来抵 补）， 或者 可减少 这十年 期間的 公債经 常还本 
額。 这两个 方法的 实际意 义相同 ，但 后一个 方法似 乎較胜 一筹， 因为， 从心 理来說 ，在这 
样长的 时期中 ，施行 “赤字 ”預算 政策， 也許是 不孚人 望的。 
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外， 采用这 个方法 ，就不 需要对 筹措无 利可获 的和能 自淸偿 本身費 
用的 投資資 金的方 法区別 开来， 像現 在所做 那样。 如果在 经常預 
算中把 足够的 数額轉 入資本 基金， 所 有投資 都可通 过借款 或变卖 
固 定資产 来筹措 資金， 而不会 危害到 国家净 財富。 这样就 可避免 
由于无 利可获 的投資 （例 如由 于社会 福利或 軍备的 投資） 的 需要有 
所增 减而产 生的賦 稅負担 的每年 变动。 我 們已经 說过， 这 一方面 
的困难 是第一 个方法 內在的 困难。 但应該 承认， 这 种困难 并不是 


不能克 服的。 

» 制預 

第二 

经常 

经 常收入 

捐稅、 关稅、 消 費税、 手 续費、 

国营企 业的淨 收入、 借出 資本的 
利 息以及 其它貨 币收入  e 

国家所 拥有和 使用的 有形資 本估計 

的利息 . a 

来自特 別預算 . a+b+c— e 


总数 . a+b+c+g 


特別 

借 款和固 定資产 的变卖 

来自还 償基金 j  .  b+f 

来自資 本基金 f  . a+b+c+d-e-f 


总数 . fl+2b+c+d  — e 


算方法 

方案 
預 算 

经 常支出 

用于 消費的 支出， 公債利 息等等 . a 

国 家所拥 有和使 用的有 形資本 
估計 的租金 

1  •利息 . g 

2 .損耗 （拨 归还債 基金） . h 

关于增 加資本 的开支 
資 本基金 的增加  b-h 

公債 的还本  c 

总数 . a+b+c+g 


預 算 

关子維 护和增 加資本 的开支 

关子 无利可 获的基 本投資 的幵支 …… … b 

关 于能自 淸偿本 身費用 的 基本投 
資 的支出 . d 

轉入经 常預算 . a+b+c  — e 

总数 . a+2b+c+d  —  e 


在上面 ，我只 企图說 明新預 算方法 的主要 原則。 当然， 卽使預 
算項目 是按照 和这里 所說不 同的方 法来排 列的， 这 些原則 也可以 
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适用 。因此 ，经 常預 算上所 发生的 赤字或 盈余， 究是轉 入特別 預算， 
像 上面所 說那样 ，还是 記入特 別基金 ，卽 “平衡 預算基 金”的 借方或 
貸方 ，这 是无关 重要的 （参 閱下 面）。 

这 里所推 荐的預 算編制 方法， 和 瑞典近 来使用 的方法 最重要 
的不 同之点 在于： 前者 更明显 地表示 “赤字 ”或“ 盈余” 的程度 。在 
1931 年到 1934 年 預算呈 現“赤 字”的 吋期， 瑞 典使用 了两个 不同方 
法。 首先 ，把 某些支 出項目 从经常 預算轉 到借款 預算； 同时， 并把 
某些将 来收入 留作迅 速偿还 新借款 之用。 其次， 提 出某些 固定資 
产和投 資基金 （其中 包括由 改变会 計方法 而获得 的一次 收入） 来弥 
补经常 預算。 这种“ 赤字” 是打算 由以后 几年中 相应的 盈余来 抵消， 
其做 法就是 增加经 常預算 的負担 ，增加 公債还 本像刚 才所說 那样， 
以及 提拨一 定收入 充作特 別基金 I 除 由借款 預算支 出一方 再轉来 
的数目 外）。 

这种 做法不 甚合理 的地方 在于同 时使用 两个不 同方法 把預算 
編为 “有赤 字”或 “有盈 余”。 誠然， 可 使用历 史观点 来說明 合并使 
用两个 方法的 理由， 因为从 前认为 ，可 利用現 金准备 来弥补 经常的 
小額 赤字。 如果 保留这 种办法 ，不 加变动 ，而 且按一 般认为 危险性 
最 小的方 式来筹 措弥补 差額所 需要的 借款， 那便和 传統方 法相去 
不远。 但是， 平衡預 算的新 原則一 经有意 识地采 用以后 ，邏 輯便要 
求我 們貫彻 下去， 而 且废除 对于“ 赤字” 預算所 作的下 述 旧区別 
—— 如果 利用現 金准备 来弥补 差額， 那 便是可 以允許 的“赤 字”預 
算； 如果使 用借款 来弥补 差額， 那便是 和財政 传統背 道而馳 的“赤 
字 ”預算 (但是 ，在 所討 論的情 52 下 ，作 为消灭 不景气 的特殊 措施也 
許 是适当 的）。 事实上 ，这 两种“ 赤字” 預算是 沒有差 异的。 保留这 
种区別 ，使 刚才 所批判 的錯誤 見解滋 长起来 ，这是 愚蠢的 做法。 

最好使 用新的 、合 理的 方法来 解决上 述問題 ，使 所得的 結果也 
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能完 全满意 地适用 于长期 問題。 首先， 所有 提用的 現金准 备应当 
列入特 別預算 ，而不 应当列 入经常 預算。 这样 ，经常 預算上 的赤字 
同时 亦可完 全呈現 出来。 这个赤 字应該 使用什 么方法 来消除 ，或 
由特 別預算 拨出〜 定数目 轉入经 常預算 （卽上 面所建 議的方 法）， 
或把 经常預 算中某 些支出 項目移 列特別 預算， 并沒 有什么 重要的 
关系。 由 于第二 个方法 缺乏必 要的伸 縮性， 而且支 出項目 不断地 
从一 个預算 移轉到 另一个 預算， 結果 会使平 衡的程 度比較 难于判 
断 ，所以 第一个 方法似 乎較胜 一筹。 

上面所 說只限 于中央 財政。 至于地 方財政 問題， 需要 不同的 
处理， 因为， 通过 借款来 筹措无 利可获 的基本 投資的 資金， 在一定 
情况 下是法 律所許 可的。 为防止 財政情 况 的不断 恶化， 瑞 典法律 
規定 ，地方 政府进 行新的 借款須 得地方 議会三 分之二 成員的 同意， 
而 且要受 中央政 府一定 程度的 监督。 但尽管 如此， 地方政 府的財 
政是 非常沒 有伸縮 性的。 所有 管理費 用以及 基本設 备正常 增加所 
需要的 資金都 必須由 每年经 常收入 項下来 支付。 因此 ，一般 地說， 
地方 捐税在 不景气 年头总 是比其 它年头 繁重。 在这一 方面， 地方 
政 府似乎 也很需 要采用 具有更 大伸縮 性的原 則来平 衡預算 。（在 
中 央政府 一定程 度的监 督下） 創設 地方平 衡基金 ，似 乎是减 低工业 
变动对 地方財 政不良 影响的 最簡单 方法。 

5  •关 〒瑞 典 預算改 革的一 个麄見 (1930) 

瑞典 政府財 政部长 韦弗斯 先生近 年来已 经实行 了通过 不景气 
时期 的赤字 預算和 大景气 吋期的 盈余預 算来消 除商业 循 环的原 
則。 上面已 经說过 （第 292 頁）， 在前一 个不景 气吋期 ，瑞 典政府 
主要 是通过 发行新 的公債 筹措救 济失业 工人的 費用， 有意 识地实 
行赤字 預算。 这种公 債是短 期公債 ，因 为， 按照 計划， 这种 公債是 
要在商 业循环 下一个 上升阶 段还本 ，在 那时候 ，把預 算編成 盈余的 
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預算。 事实上 ，这个 計划已 经順利 地完成 ，所有 公債在 1938 年中就 
已全部 还本。 © 

由于 財政政 策新紀 元是在 不景气 当中开 始的， 所以要 实行这 
个計划 的其它 部分， 卽把国 家投資 集中在 商业循 环的下 降阶段 ，就 
比 較困难 。把公 共工程 集中在 商业循 环的下 降阶段 ，需 要事 前作充 
分 准备。 可是 ，当吋 沒有做 这样的 准备。 但从那 吋以来 ，在 国家投 
資长期 計划方 面有了 很大的 进展。 这 种計划 将有助 于緩和 未来的 
商 业循环 ，它不 但包括 中央政 府和国 营企业 的投資 ，而 且也 包括地 
方 政府的 投資。 

为使基 本原則 和現今 預算技 术更相 接近， 韦弗 斯先生 相继采 
用 了一系 列新的 方法来 編制中 央政府 預算。 

1935 年 采取了 第一个 步驟， 把无 利可获 的不动 产同时 列入中 
央政 府的資 本帳目 和收入 帳目。 此外又 創設了 一个特 別基金 ，其 
数 目相当 于上述 不动产 价値。 同吋， 把这些 資产所 提供的 服务的 
估計 价値， 列入預 算作为 支出。 这个 数目减 去轉到 还債基 金的余 
額， 列作 不动产 基金的 淨收入 （参閱 本书第 296 頁的表 以及第 290 
頁）。 这样就 能够通 过借款 来筹措 这种性 质的基 本建設 費用， 而不 
减少中 央政府 淨資产 的帳面 数額。 由于資 产每年 的損耗 （像 刚才 
所說 那样) 是由每 年預算 的经常 收入来 弥补的 ，所以 保持政 府所拥 
有 的資产 的价値 的经費 也备有 的款。 

同时， 財政 部长組 织专門 委員会 拟定按 照新原 則重新 安排国 
家預 算的全 面計划 。这个 委員会 提出了 更彻底 地改革 預算的 計划。 
1938  —  39 会計年 度預算 就是依 照这个 計划編 制的， 而下一 个会計 


① 讀者 可参閱 韦弗斯 所写的 《 不景气 时期和 大景气 时期的 財政政 策》 —文 ，見 《美 
国学会 年鉴， >,1938 年 5 月 ，第 25 頁和以 下各頁 。讀 者也 可参閱 那篇論 文的第 63 頁， 以及 
托馬士 所写的 《貨 币政策 和危机 》 ，第 205 頁 和以下 各頁。 
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年度預 算也采 用这个 計划， 不 过加以 轻微的 修改。 可从下 面的表 
看 出这个 計划的 輪廓。 ①在这 里对这 个計划 做一些 評論， 似乎是 
适 当的。 

最 重要之 点是， 普 通預算 或经常 預算只 应該包 括通常 由经常 
收入 （而 不是 由借款 或固定 資产） 来 支付的 費用。 经 常收入 和经常 
支出 这两者 的正差 額或負 差額， 应当明 显地列 为盈余 或赤字 （像上 
面所 提示那 样）。 但 按照这 个計划 ，这 种盈余 与赤字 和資本 預算不 
发 生联系 ，而 是轉到 一种特 別基金 ，卽 所謂平 衡預算 基金。 平衡預 
算基 金也应 当表示 收入和 支出的 預算数 額和实 际数額 的差額 。为 
使这 个基金 在一个 长时期 中能保 持一定 水平， 按照 这个方 案每年 
預 算应® 包括一 个关于 解决以 后十年 中平衡 問題的 計划。 

正像 在上面 第二表 里那样 (本 书第 291 頁） ，一切 会增加 政府会 
計帳目 中所包 括的資 本基金 的資本 开支， 都归 到資本 預算。 这个 
預算 因此将 表示国 家投資 总額， 包括 能自淸 偿本身 費用的 国家投 
資和无 利可获 的国家 投資。 但是 ，筹措 投資所 需要的 資金的 方法， 
不 能够直 接从預 算看得 出来， 因为預 算的收 入一边 只列有 一个籠 
統的 項目。 但是, 所需要 的款項 却可能 来自不 同方面 ，或来 自还債 
基 金或其 他基金 ，或 来自新 的借款 (参閱 本书第 291 頁 的表） 

到現在 为止， 这 个計划 大体上 和上面 第二表 相符。 但 我們要 
說到一 个不同 之点， 就 是这里 沒有上 面表中 列在经 常預算 支出一 
边的“ 关于增 加資本 的支出 ”这一 項目。 所提 出的理 由是： 如果帳 
面上的 国家淨 資产沒 有变更 ，預 算就是 “平衡 ”的。 所以 ，经 常預算 
支出 一边， 除 消費性 費用和 公債利 息外， 只 应当包 含一些 摊提項 


① 我 們假定 ，实 际預算 情况， 和上表 的情况 相同， 而 且两个 方案中 所使用 的代数 
符号具 有同样 的意义 ，这 样我 們就能 够对这 两个方 案进行 直接的 比較。 
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目， 相当于 上述国 家資产 减少的 数額。 ① 这样， 平衡 預算， 就不需 
要 国家財 产帳面 淨値的 增加， 例如相 当于公 債经常 还本的 数額的 
增加。 


璀典 1938— 利 預 ft 年度 所使 用的預 算糴 制方法 


经 常預算 


A.  政府经 常牧人 

捐稅、 关稅、 消 費稅、 手续 1 
費等等 

B.  来 自資本 的收入 

T  . 国 营企业 * .  e+g 

!t  •中 央銀行 . 

I  •不 动产 . 

汉. 放 款資金 . . 

V. 股份等 . 」 

轉入 預算平 衡基金 的赤字 …… a+h+i 

总数 . a+g+h+i 


A. 政府经 常支出 

政 府各部 門经費  、 

資本基 金支出 

I. 公債 (利 息）  >+g+h 

I. 由新的 基本設 备投資 
項 下减除 的数目  J 


总数 . a+g+h  +  i 


資 本預算 


可 加利用 的款項 

借款和 固定資 产变卖 . b+d 


总数  b+d 


資 本投資 

I. 国 营企业 . 〕 

I. 不动产 . 

I. 放 款資金 . >  b+d 

w. 股分 . 

y. 其 它基金 . 」 

总数  b+d 


① 按照这 个見解 ，在专 家們所 提出的 預算原 計划， 经常 預算还 列有一 个項目 ，卽 
“摊 提葶宇 寧失” 項目。 专家 們主张 ，要 保持国 家資产 ，就 应該由 经常預 算中拨 出相应 
的款 項籴你 盔忐 子 資本損 失而弓 I 起 的国家 資产的 减少。 我 們可从 原則上 和实践 上的观 
点来反 对这个 論点。 就 原則說 ，从经 常收入 弥补資 本損失 ，是 难子貫 彻的。 如果 严格遵 
循上述 計划， 就会在 不景气 时期中 当国 家資产 价値和 其它价 値都下 降的 时候引 起产重 
的不幸 結果。 只 应該使 用经常 收入来 弥补本 年活动 所产生 的損失 。实 际上， 財 政当局 
很可 能不去 淸査一 切資本 損失， 而所 淸査的 只限于 那些对 預算的 li 制不 会引起 不方便 
的 損失。 这样 比較随 便地运 用原則 ，似 乎会引 起以下 一个危 险：平 衡問題 可能是 这徉处 
理 ，以 致公众 不能看 出这个 問題究 是解决 到什么 程度。 例如 ，经常 預算中 所注銷 的資本 
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这似 乎和“ 平衡” 預算的 原来意 义完全 相符， 但 和瑞典 所公认 
的 “財政 健全” 标准不 尽相符 （参閱 本书第 277 頁）。 瑞典的 財政徤 
全 标准不 但意味 着国家 应当保 持原有 的資产 淨額， 而且意 味着应 
当 在一定 程度上 使資产 递增。 从这 个观点 看来， 如 果預算 給国家 
資产 淨額提 供了以 下两种 的增加 ，預 算便是 平衡的 ： （ 1  ) 由 于公倩 
的 经常还 本而表 現在会 計帳目 上的 增加； （  2  ) 其 它增加 ，相 当于无 
利可获 的新投 資对旧 投資損 耗的超 过額， 或表現 在会計 帳目上 ，或 
不 表現在 会計帳 目上。 

現在 的預算 明显地 沒有提 供刚才 所說的 国家財 富第一 种的增 
加。 不过 ，这神 背离传 統的“ 健全” 标准， 实际 上关系 不大， 因为所 
牵渉 的数額 只是比 較小的 数額。 但不妨 指出， 这种 編制預 算方法 
产生 一个不 自然的 現象。 

如果 要想减 低公漬 或增加 国家資 产淨額 （无利 可获的 投資不 
在此 限)， 按照 上述編 制預算 方法， 只 能从增 加預算 平衡基 金和把 
預算編 成有相 应数目 的盈余 着手。 如 果增加 国家財 富的計 划是几 
年 的計划 ，平 衡基金 将失去 它的原 来意义 ，而 且它对 解决短 期平衡 
問題 的作用 便看不 出来。 所以 ，要 实行这 种計划 ，就 应当认 平衡基 
金把 所需要 的款額 轉到資 本預算 中来处 理上述 困难。 

比較 重要的 是第二 种国家 財富的 增加， 卽不生 貨币收 入的无 
利 可获的 投資的 增加。 严格 地实施 上面說 到的新 計划， 必 定意味 
着 預算也 不提供 第二类 的增加 如果 这种投 資是完 全通过 借款来 

損 失数額 ，在 不景气 时期可 能减少 ，而在 大景气 时期可 能增加 。 这样， 財 政当局 能够很 
容易地 規避整 个改革 的目标 （目标 就是使 公众知 道实际 預算情 況)。 所以， 財政 部长在 
实 施最后 計划时 ，把 資本損 失一項 略去是 很有理 由的。 

在 1933 — 40 会計 年度， 经常預 算支出 一边列 有“資 本基金 損失” 一項。 但这 項所指 
的 ，幷 不是眞 正的資 本損失 ，而 是預期 会在本 年中泼 生的和 国家資 本基金 有关的 比較正 
常的 損失。 上面 的議論 ，幷 不适用 于这种 損失。 当然 ，这 种損失 ，应 当由经 常收入 抵补， 
正 像其它 经常年 支出由 经常岁 入給付 一样。 


J 
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举 办的， 如果经 常預算 中每年 所指拨 的款額 仅仅相 当于这 种投資 
的实际 損耗， 那末， 国家 資产淨 額不但 沒有表 現在帳 目上的 增加， 
而 且也沒 有不表 現在帳 目上的 增加。 

在 上面第 291 頁 所列的 表中， 采 用了以 下方法 来处理 这种困 
难， 卽 在经常 預算中 特拨一 笔款額 来充实 基金， 其数 額相当 于无利 
可 获的新 投資对 旧投資 損耗的 超过額 (b — h)。 在瑞典 1938 — 39 会 
計年 度的預 算中， 政 府作出 了 另一个 安排， 所 得結果 和上述 至少是 
部分 相同。 关 于无利 可获的 新投資 ，那吋 候作出 了决定 ，立 刻把这 
种投資 成本的 帳面数 額减掉 相当大 的部分 （卽 百分 之二十 五到五 
十）， 同时在 经常預 算中列 入相应 的数額 （在 表里以 i 来 表示） 作为 
抵补。 这样对 1935 年 改革方 案所作 的这个 修改， 实 际上是 接近于 
处理这 种投資 的旧的 办法， 卽 把这种 投資的 全部帳 面数額 立刻加 
以 注銷。 因为 i 也許 是小于 (b — 办)， 所以在 投資数 額沒有 改变的 
假 設下， 国家 財富的 实际增 加将比 在旧的 平衡預 算方法 下来得 
小 。 应 該注意 ，这种 財富的 增加， 正 如在旧 制度下 一样， 不 在帳目 
上 出現， 因为它 只相当 于所注 銷的数 額对无 利可获 的投資 的实际 
損 耗的超 过額。 

我 們因此 可下結 論說， 瑞 典近来 的預算 改革已 经稍稍 改变了 
它 的“財 政健全 ”传統 标准， 国 家財富 不但沒 有表現 在帳目 上的增 
加 ，并 且在其 它备况 不变下 ，不表 現在帳 目上的 增加也 减少了 。但 
这 些大抵 可被无 利可获 的投資 总額的 增加所 抵消。 

最后 ，我 們可簡 单地說 一說， 如果 后来经 济情况 改变， 預算要 
做一 些修改 ，瑞 典应該 采取什 么方法 来調整 預算。 传 統的方 法是， 
在拨 款的增 加无可 避免的 吋候， 提出一 个追加 預算。 但这 种方法 
不足 以使支 出能随 吋适应 于商业 情況的 变化， 因为 当瑞典 国会在 
五月 底休会 以后， 政府 沒有宪 法上的 权力实 行适应 商业衰 退的財 
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政 措施。 所以 ，在 1938 上半年 ，当 政府 不能預 測商业 循环的 下降阶 
段是 否将在 1938 — 39 会 計年度 开始的 吋候， 国会便 通过了 一个旨 
在 适应不 景气状 态的“ 紧急預 算”， 作 为经常 預算的 补充。 经常預 
算 的編制 是根据 商业不 发生重 大变动 这一假 設的。 而紧急 預算則 
包 括附带 条件的 拨款， 这些拨 款只在 商业情 况发生 重大恶 化的条 
件 下才可 动用。 这样， 经常預 算具有 适应大 景气时 期需要 的最小 
預算的 性质， 而 紧急預 算和经 常預算 合在一 起則具 有适应 不景气 
时 期需要 的最大 預算的 性质。 由于紧 急預算 对于附 带条件 的拨款 
的資 金来源 沒有提 出解决 方法， 所以可 推断这 种預算 会导致 赤字。 
这个附 有紧急 預算的 新預算 制度还 沒有試 行过， 因为， 到 目前为 
止， 还不 需要实 施这种 制度。 但这个 方法似 乎能够 很有效 地克服 
以緩和 商业循 环为目 的的財 政政策 所遭遇 的最大 闲难， 卽 正确判 
断商 业未来 发展的 困难。 

总 的来說 ，瑞 典現在 所实行 的預算 計划， 旣簡单 明晰， 又符合 
平衡預 算的新 原則。 


